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la  l'ivicn'  la  IHata,  au  lieu  de  la  rivière  la  PliU'a. 

(luehiue  eouliaiice  qu'inspire  sa  personnalité,  au 
lieu  d(‘  : qu'impose  sa  personnalité. 

M.  Xeymorrh',  au  lieu  de  ^eyrnarch. 

11  serait  superlUi  de  rappeler,  au  lieu  de  Uü  rap 
p<der. 

alors  (prt.n  était  très  divisé,  au  lieu  de  très  devise. 

elles  n'accusaient  comme  solde  imtyen.  au  lieu  de 
solde  moyenne. 

M,  liiirdeau,  au  lieu  de  /fardeau. 

se  virent  réduites,  au  lieu  de  se  virent  redaite. 

nous  pouvons  même  bien  dire  au  contrair'e.  au 
lieu  de  au  contrare. 
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A une  épo([ue  où  les  crises  fmaiicières  et  éco- 
nomiques se  multiplient  et  se  reproduisent  dans 
le  iiKuide  à des  intervalles  qui  semblent  revenir 
périodicpiement  et,  chaque  fois,  d'une  façon  plus 
aig’uë,  il  nous  a semblé  intéressant  de  montrer 
que  depuis  un  certain  nombre  d'années,  on  pour- 
rait dire  depuis  plus  de  vingt-cinq  ans  (1882),  la 
France  ne  semble  s'étre  laissé  qu'ellleurer  par  ces 
crises  dont  elle  ira  subi  qu'un  contre-coiq)  bien 
lointain.  11  serait  donc  utile,  pour  l'avenir  éco- 
nomique du  pays,  tle  rechei’clicr  quelles  sont  les 
raisons  qui  ont  ])u  mettre  ainsi  la  France  à l'abri 
de  ces  tourmentes,  et  nous  verrons  ([ue  cx^st  à la 
})i*udence  de  l’é[>argne  nationale  ({ue  Ton  doit 
cette  longue  accalmie.  Puisse  cette  trêve  dans  la 
lutte  économique  devenir  une  paix  délinitive  ! 
C’est  ce  que  tout  Français,  plaçant  l’avenir  du 
jiays  avant  son  bien-être  personnel,  doit  souhai- 
ter ardemment,  et  il  n’est  pas  supeiilu  de  remar- 
quer que  si  l’on  excepte  quelques  spéculateurs 
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l)ieii  [)eii  (liniios  de  retenir  ralteiilion,  rinlérèt 
individuel  s'assoeie  })res({ue  toujours  à l'intérêt 
de  la  nation. 

Mais  il  est  utile,  à bien  des  ])oints  de  vue,  de 
remonter  })lns  loin  eneore  dans  cette  chaîne  de 
causalité  et  l'on  reconnaîtra  lacileineid  t[iie  les 
ca[)ilalistcs  franeais  ont  eu  riieureuse  fortune 
d'avoir  à suivre  la  direction  (|ui,  tlirecteinent  ou 
indirecteinent.  leur  est  toujours  donnée  }>ar  la 
Baiu[ue  de  France,  sur  lat[uelle  repose  en  délini- 
tive  tout  notre  crédit  national. 

Ces  idées  ont  déjà  été  cx})riinées  à la  suite  de  la 
crise  de  iHôj,  par  M.  de  Laveleye  dans  son  ou- 
vrag’c  sur  le  marché  monétaire  et  les  crises  (i). 
« Après  avoir  ainsi  dévasté  l'Angleterre,  la  crise 
((  s'abattit  sur  le  continent.  La  France,  qui  reçut 
« le  premier  choc,  résista  admirablement.  Son 
« immense  circulation  métallitpie,  la  plus  grande 
« du  monde,  les  allures  prudentes  du  commerce, 
« les  usages  des  banques  qui  ne  favorisent  point 
« les  crédits  à long  terme,  telles  sont  les  causes 
((  principales  qui  lui  permirent  de  tenir  tète  à 
« Forage  sans  de  trop  grands  dommages.  » 

Nous  serons  amenés,  en  suivant  la  méthode 
expérimentale  et  en  remontant  de  l'elfet  à la 
cause,  à mettre  d'abord  en  relief  la  prudence  que 


(1)  Rapporté  par  M.  Rouland,  gouverneur  de  la  Banque  de 
France,  dans  sa  déposition  au  Conseil  supérieur  de  l’Agricul- 
ture et  du  Commerce  sur  la  question  monétaire.  (Paris,  Impri- 
merie Nationale.  Tome  I,  p.  184.) 
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le  public  français  a toujours  apportée  dans  ses 
placements  : nous  montrerons  ensuite  que  celte 
])rudence  nationale  lui  est  dictée  par  la  Banque 
de  France,  dont  toutes  les  opérations  s'inspirent 
de  ce  principe  vital.  Nous  prouverons  enfin,  et  ce 
sera  notre  conclusion,  qu'il  n'est  pas  possible  de 
nier  celle  iidluence  en  alléguant  que  la  Banque 
s'est  toujours  tenue  dans  une  sphère  trop  éloi- 
gnée du  public  pour  lui  servir  de  modèle.  La 
Banque,  au  contraire,  a fait  et  fait  encore  tousses 
ellbrts  pour  rendre  à l’épargne  et  à la  fortune 
nationales  les  services  qu'on  peut  attendre  d'elle, 
et  elle  a toujours  interprété  dans  le  sens  le  plus 
large  possible  les  statuts  et  les  règlements  à l'ap- 
plication judicieuse  desquels  elle  doit  sa  renom- 
mée universelle  : aussi  n'est-il  plus  possible  de 
faire  peser  sur  elle  le  reproche  d'avoir  paralysé 
notre  essor  industriel. 
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PREMIERE  PARTIE 


La  prudence  de  l’Epargne  Française 
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ciiAiMTRi:  piu:mii:h 


L’Epargne,  qualité  de  la  Nation  française. 
Ses  différentes  manifestations  dans  notre  pays. 


La  France  est  une  nation  d'épargne  : telle  est 
la  qnalilieation  que  dans  le  inonde  entier  l'on 
donne  à notre  pays,  sans  que  jnsqn'ici  personne, 
ami  ou  ennemi,  ne  soit  venu  jeter  une  note  dis- 
cordante dans  cet  éloge  universel. 

Sans  citer  dans  le  détail  un  article  dans  leipiel 
la  Gazette  de  St-Pètersboarg  se  plaît,  en  1902,  à 
reconnaître  chez  nous  « le  goût  de  l'épargne  qui 
de  longue  date  est  inné  chez  la  nation  française  », 
il  est  intéressant  de  reproduire  l'opinion  émise 
par  un  politicien  qui,  certes,  ne  peut  être  taxé  de 
partialité  en  faveur  de  la  France,  il  s'agit  de 
M.  de  Bfdow,  chancelier  de  l'Empire  allemand, 
(jui,  dans  la  séance  du  19  novembre  1908,  jiro- 
nonça  au  Reichstag  les  paroles  suivantes  : « .le 
((  connais  la  France  et  les  Français,  j'ai  passé  de 


E9«il 


- 8 - 

« nombreuses  années  en  France.  Elle  doit  sa  ri- 
« chesse  à son  sol  fertile,  puis  à son  activité  et  à 
((  celle  de  ses  habitants,  mais  plus  encore  à son 
« économie  digne  d'admiration.  Par  cette  force 
((  d épars^ne  qui  distingue  chaque  Français, chaque 
((  française,  la  f rance  est  devenue  le  banquier 
« du  monde.  Ce  que  la  France  gagne  de  moins 
((  que  nous  par  la  production,  elle  l'économise, 
« elle  le  compense  par  les  intérêts  de  ses  écono- 
((  mies.  Je  suis  convaincu  que  les  connaisseurs 
« confirmeront  mes  déclarations  et  qu'ils  pour- 
« ront  augmenter  et  compléter  mon  exposé  dont 
« la  teneur  est  plutôt  générale.  » 

M.  Havestein,  directeur  de  la  Reichsbank, 
s exprimait  de  même,  le  14  janvier  1908,  dans  un 
débat  parlementaire  sur  les  mesures  qu'aurait  à 
prendre  le  gouvernement  pour  remédier  aux  in- 
convénients de  l'exagération  du  taux  de  l'escompte 
en  Allemagne  : « Le  retour  à un  bas  taux  ne  dé- 
« pend  pas  de  la  volonté  de  la  Reicdisbank,  mais 
« des  dispositions  à Pépargne  et  à la  prudence 
« que  devrait  montrer  le  peuple  allemand, 

« imitant  en  cela  la  France,  où  il  existe  une  ré- 
((  serve  d épargne  qui  lui  donne  de  l'aisance  jus- 
((  que  dans  les  crises.  » 

Qu’il  nous  sulïise  maintenant  de  rappeler,  en 
deux  mots,  la  nature  de  l'épargne  et  les  diffé- 
rentes raisons  qui  facilitent  son  éclosion. 

L’épargne  est  la  mise  à part  de  ce  qui  n’est  pas 
absolument  indispensable  aux  besoins  actuels; 
c est  aux  yeux  de  son  auteur  une  prévoyante  ré- 
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serve  en  vue  de  parer  aux  nécessités  d'un  avenir 
incertain.  Mais  elle  ne  peut  exister  utilement 
pour  l’individu  (jii'à  la  condition  de  porter  sur 
des  objets  pouvant  se  conserver  à l'abri  de  toute 
détérioration  et,  j)our  cet  usage,  les  métaux  pré- 
cieux, or  et  argent,  ont  été  déjà  d'une  grosse  uti- 
lité; elle  a trouvé  enlin  un  instrument  plus  mer- 
veilleux encore  dans  le  crédit  qui  lui  a permis  de 
s'allier  au  placement,  offrant  à tous  les  points  de 
vue  des  avantages  bien  supérieurs  à la  thésauri- 
sation. 

L’épargne  comprenant  ce  qui  n'est  pas  absolu- 
ment indispensable  à la  satisfaction  des  besoins 
du  moment,  c'est  donc  dans  l'appréciation  j)lus 
ou  moins  large  de  cette  satisfaction  à leur  donner 
que  va  résider  toute  la  science  de  savoir  écono- 
miser; mais,  ])uis(pie  ré{)argne  est  sollicitée  par 
le  crédit,  un  des  facteurs  qui  })résidera  aussi  à 
son  augmentation  plus  on  moins  rapide  sei’a  la 
confiance  que  l'on  aura  dans  les  établissements 
chargés  de  la  conduite  de  ce  crédit  ou  même  dans 
la  simple  habitude  qu'on  aura  de  s'adresser  à eux. 
Ce  deuxième  facteur  nous  montre  immédiatement 
comment  les  placements,  lévélation  de  l'épargne, 
sont  rares  dans  les  pays  })eu{)lés  en  grande  partie 
d inimigi’ants  comme  les  Etats-Unis.  L'immigré  de 
la  premièi'e  et  de  la  deuxième  génération  est  peu 
enclin  à épargner,  et  le  peu  qu'il  met  de  cêùé  il 
le  thésaurise  pour  l'envoyer  dans  son  pays  d'ori- 
gine ou  pour  rem])orter  avec  lui  s'il  prend  la  fan- 
taisie d'v  retourner. 
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Si  cetto  cause  peut  nous  expliquer,  en  partie 
tout  au  moins,  la  prééminence  prise  par  notre 
épargne  sur  celle  des  pays  neuts,  elle  ne  nous 
suttit  plus  })our  expliquer  la  ditléreuce  que  nous 
pouvons  avoir  avec  des  pays  voisins  à poi)ulation 
aussi  autochtone  que  la  nôtre,  (ahte  cause,  il  faut 
la  chercher,  comme  d'ailleurs  pour  une  large  part 
aux  Etats-Unis,  dans  le  développement  trop  ra- 
pide de  l'industrie  qui  engloutit  les  capitaux  au 
fur  et  à mesure  de  leur  dis])onil)ilité.  Mais  la  rai- 
son primordiale  réside  dans  la  nature  même  du 
caractère  français  ([ui  sait  se  contenter  de  peu  et 
qui  même  semble  trouver  un  réel  plaisir  à voir 
progresser  son  épargne.  Grosse  supériorité  sur 
nos  voisins  d'outre-Rliin,  si  nous  nous  rallions 
à l'opinion  de  M.  Lescure  (i),  basée  d'ailleurs  sur 
celle  d'un  économiste  allemand,  M.  (Eikelhaniser 
(die  wirtschaftlicle  Krisis)  : « Les  t>uvriers  parti- 
« cipaient  à raugmentation  du  bien-être  général 
« qui  suivit  la  guerre  de  icSjo,  la  hausse  des  sa- 
« laires  atteignant  3o  o/o.  Malheni'cusement,  ils 
« ne  taisaient  pas  toujours  l'usage  ([u'ils  eussent 
((  dù  des  avantages  exceptionnels  dont  la  période 
« d'essor  leur  [)ermettait  de  jouir  et,  au  lieu  d'em- 
« ployer  raccroissement  d('  leur  salaire  journalier 
« en  épargne  en  prévision  des  mauvais  jours,  ils 
« en  protitaient  pour  chômer  le  samedi  et  le  (li- 
ft manche.  » 


(1)  J.  Lescure,  Des  crises  générales  et  périodiques  de  surpro 
duction,  p.  141. 
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Passons  maintenant  aux  diverses  manifesta- 
tions françaises  de  cet  esprit  d'épargne  (|u'un  élan 
patriotique,  provoqué  par  les  funestes  consé- 
quences tinanciéres  de  la  guerre  de  i8jo,  a mis  au 
jour,  lui  faisant  ainsi  connaiti’e  ce  chemin  des 
placements  ([u'elle  a si  tidélement  suivi  depuis. 

La  Caisse  d'épargne  (‘st  la  base  de  tout  le  sys- 
tème. (h's  caisses  j)euvent  être  considéi'ées  comme 
l'école  primaire  des  capitaux,  jiréparant  aussi 
l'individu  à la  pratique  des  instruments  de  pré- 
voyance ])lus  complicpiés,  tels  ([ue  la  caisse  des 
retraites  et  les  caisses  d'assurances,  ft  L'esprit 
ft  d'économie,  disait  Mirabeau,  proposant  les 
ft  Caisses  d'épargne  à rAssemblée  Constituante, 
ft  était  presque  impossible  dans  les  classes  indi- 
ft  gentes  juscpi'à  aujourd'hui,  il  n'en  sera  jilus  de 
ft  même  lorscpi'une  Caisse'  d'épargne  aura  réalisé 
ft  les  vœux  des  bons  citoyens.  » Le  premier  éta- 
blissement (jui  prit  le  nom  de  (hdsse  d'épargne, 
remonte  à l'année  i;qi,  et  ce  n'était  à vrai  dire 
qu’une  tontine  viagère;  en  1793,  on  adopta  le 
principe,  mais  il  faut  attendre  l'ordonnauce  royale 
du  29  juillet  1818  j)our  voir  se  fonder  la  (iaisse 
d'épargne  de  Paris,  qui  commença  ses  opérations 
le  i5  novembre  suivant.  Puis,  successivement,  les 
Caisses  se  répandirent  dans  les  prineipaux  cen- 
tres des  départements  ; en  1820,  à Bordeaux  et  à 
Metz;  en  1821,  à Marseille,  Brest, Nantes,  Troyes ; 
en  1822,  à Lyon  et  au  llàvre,  etc,  Entin,  la  loi  du 
5 juin  i835  rf'gla  d'une  façon  générale  leur  orga- 
nisation. Tout  en  leur  conservant  leur  caractère 
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privé,  elle  les  soumet  à rapprobation  du  roi  et  leur 
lait  A'erser  leurs  tonds  eu  compte  courant  au  tré- 
sor public.  La  loi  du  9 avril  1881  institua  une 
(iaisse  nationale  d'épargne  sous  la  garantie  de 
l’Etat  et  la  rattacha  à l'administration  des  Postes, 
lui  permettant  ainsi  de  s'infiltrer  dans  les  points 
les  plus  reculés  du  territoire. 

La  Caisse  d'épargne  peut  aussi  être  considérée 
comme  la  base,  puisqu'elle  reçoit  les  sommes  les 
plus  modic[ues,  les  versements  étant  acceptés  à 
partir  de  un  franc.  La  Caisse  de  Marseille  fait 
mieux  encore,  elle  travaille  jusqu’à  domicile;  elle 
prête  à tout  dépositaire  dans  ses  caisses  d'une 
somme  minimum  de  10  francs,  d'éh'gants  coffrets 
en  acier,  véritables  tirelires,  desquels  on  ne  peut 
rien  sortir  et  dont  la  elef  demeure  dans  les  bu- 
reaux de  la  Caisse  ; le  coffret,  lorsque  le  déposant 
le  juge  sutïisamment  garni,  est  rouvert  à la  Caisse 
même  et  le  contenu  versé  au  livret.  Cette  mesure 
a été  bien  accueillie  et,  dès  le  début,  on  a remis 
au  public  j3o  coffrets  (i).  — H a lieu  de  signa- 
ler également  une  institution  plus  générale  : la 
Caisse  d'épargne  scolaire,  qui  permet  aux  enfants 
de  verser  sou  par  sou  leurs  économies  entre  les 
mains  de  l'instituteur,  en  attendant  que  le  place- 
ment puisse  produire  le  franc  destiné  à être  remis 
à la  Caisse  d'épargne.  C’est  une  des  seules  utilisa- 


(\)  D’après  Payen,  dans  V Economiste  Français  (1908,  l"  se- 
mestre, p.  38). 
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lions  pratiques  des  bulletins  d'épargne  institués 
par  le  décret  du  3o  novendire  18S12. 

Le  but  de  ces  institutions  de  prévovance  doit 
donc  être  de  former  des  capitaux,  mais  elles  ne 
doivent,  en  aucun  cas,  devenir  Chusses  de  rente, 
ce  qui  risquerait  de  compromettre  leur  sécurité, 
les  dépôts  les  plus  importants  étant  toujours  les 
plus  instables.  Il  est  donc  à souhaiter  de  voir 
s’augmenter  le  total  des  dépôts,  sans  que  cette 
progression  se  réjiercute  sur  le  montant  de  cha- 
que livret.  C’est  ce  ([ue  l'on  constate  heureuse- 
ment en  France,  où  le  solde  est,  pour  ainsi  dire, 
toujours  allé  en  progressant,  sauf  bien  entendu 
dans  les  époques  troublées  de  1848  et  de  18^1,  et 
où  la  moyenne  de  chaque  livret  n'a  cessé  de  dimi- 
nuer depuis  1892  (i). 

Le  maximum  légal  était,  en  i835.  de  3, 000 
francs;  le  point  le  plus  bas,  en  1 85 1 , conséquence 


(1)  Opérations  d<*s  Caisses  d'épargne  (Annexe  du  Journal 


OJJlciel  du  7 juillet 

1908)  . 

Nombre 

Solde  au 

Moyenne 

de  livrets 

décembre 

P'  livret 

1835. 

121.500 

62.200.000 

512 

1845. 

684.200 

393.500.000 

575 

1850. 

566.000 

134.900.000 

238 

1869. 

2.130.800 

711.200.000 

333 

1875. 

2.365.600 

660.400.000 

279 

1885. 

5.630.100 

2.365.500.000 

420 

1890. 

7.266.000 

3.325.100.000 

457 

1892. 

8.084.400 

3.843.800.000 

475(t 

1895. 

8.984.800 

4.148.900.000 

461 

1900. 

10.680.800 

4.274.200.000 

400 

1906. 

12.462.800 

4.7"2.800.000 

382 

maximum)  depuis  1848 
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(Ir  la  paiikjue  de  iS/jcS,  ral)aissaü  à i,ooo  franes, 
et  après  avoir  èlè  en  i88i  à 2,000,  la  loi  de  i8t)5 
l'a  ramené  an  ehillre  actuel  de  i,.)oo  francs, 
soinine  bien  snflisantc  pour  Icrinincr  le  rôle  de  la 
(iaisse  d'épargne,  pnis<[n'elle  permet  la  transfor- 
mation dn  dépôt  en  obligations  dont  la  valeur 
courante  varie  de  4 é 5oo  franes,  on  même  en  pe- 
tites parcelles  d(‘  notre  tei‘i*e  de  France,  si  mor- 
celée anjonrd'lmi.  Notons,  en  passant,  que  la 
('aisse  achète  d'ailleurs,  d'ofliee  après  avertisse- 
ment et  sans  Irais,  des  litres  de  rent('  aux  dépo- 
sants ayant  dé})assé  la  limite  légale. 

L'h]tat  doil  donc  l'avoriser  de  tout  son  pouvoir 
ces  institutions  ^ itales,  d'abord  au  point  de  vue 
liscal,  et  la  législation  l'raneaise  n'y  a [)oint  failli, 
puisqu'elle  a exempté  de  tout  droit  de  timbre  les 
registres  et  les  livrets,  mais  elle  doit  aussi  assurer 
leur  sécurité,  car  ce  (pii  incite  à l'économie  la 
classe  laborieuse,  grosse  cliente  des  (baisses 
d'éjiargne,  c'est  de  trouver  pour  ses  petits  jilace- 
ments  le  maxiniimi  de  sécurité.  L('s  emplois  des 
fonds  de  nos  Caisses  d'épargne  sont  à l'abri  de 
tout  risque,  et  bien  que  la  loi  de  i8()5  se  montre  à 
cet  égard  plus  libérale  que  ses  devancières,  elle 
n'autorise  que  les  placements  en  titres  de  tout 
repos  (rentes,  obligations  des  départements.  Cré- 
dit foncier,  etc.);  c'est  ainsi  qu'au  3i  décembre 
190G,  la  majeure  partie  du  porlefeuilh;  (5/G®)  était 
constituée  par  de  la  rente  française,  le  reste  con- 
sistant en  obligations  de  ehemins  de  fer  français, 
de  l'emprunt  de  l’Annam  et  du  Tonkin,  et  de 
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reiiipruut  lielléni(pie  2 i/2.  On  a souvent  eriticpié 
cet  emploi  ([ue  font  nos  (baisses  d'épargne  en  ci- 
tant rc'xemple  de  l'étranger,  où  les  eajiitaux  dé- 
posés sont  en  partie  placés  directement  dans  la 
région  même.  C.et  emploi  peut  être  très  sédui- 
sant an  premier  abord,  mais  on  risque  aussi  de  se 
trouver  dans  la  situation  de  la  Caisse  de  Koepe- 
nieli  (Allemagne)  qui.  au  mois  de  mai  dernier, 
tondjait  en  faillite  avec  un  délieit  de  (mo,ooo 
mai’ks,  après  avoir  prêté  sur  liv})Othè(pies  à des 
entrepreneurs  de  bâtiments. 

C.ette  é})argne  dont  nous  venons  de  nous  entre- 
tenir a,  si  nous  nous  plaçons  au  jjoint  de  vue  in- 
dividuel, le  gros  ineonvénient  d'être  soumise  aux 
infortunes  inhérentes  à la  vie  humaine.  On  hési- 
tera à épargner,  parce  qu'on  craindra  que  la 
somme  de  joulssanee  dont  on  se  prive  soit  insutti- 
sante  [xnir  faire  face  à des  besoins  qui  pourront 
se  faire  sentir  dans  un  ienq)s  très  ra[)proehé  peut- 
être  et  l'on  })référera  s'en  remettre  au  secours,  à 
la  charité  de  ses  eoneitoyens. 

A ceux  qui  craignent  cette  éventualité,  l’épar- 
gne eolleetive  vient  ollrir  son  concours  sous  les 
formes  les  plus  variées  (assurances  sur  la  vie, 
caisses  de  retraites,  sociétés  de  secours  mutuels, 
tontines,  etc.)  permettant  toujours  l'aeeroisse- 
ment  de  ces  capitaux  cpii  eonslituent  la  fortune 
nationale. 

L'assurance  sur  la  vie,  qui  ne  lit  qn'une  bien 
courte  apparition  an  xviii®  siècle  (de  1788  à ijy‘3) 
ne  reparaît  en  France  qu'avec  rordonnaiice 
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rovalc  (lu  o<)  (lécemhiv  1819,  iiistiUiaiil  la  Com- 
j)agiiie  royale  d assurances,  mais  elle  est  encore 
bien  loin  d t^'tre  coinplèteinent  entrée  dans  nos 
mœurs  et  elle  11  a certes  encore  pas  acquis  chez 
nous  la  tbrce  qu'elle  a aux  Etats-Unis,  en  Angle- 
terre ou  même  en  Allemagne.  Malgré  cela,  il  faut 
déjà  compter  avec  elle,  [)uisque  M.  Guillaume 
Chastenet,  rap})orteur  de  la  loi  de  iqoà,  évaluait 
la  réserve  des  seize  compagnies  françaises  à })rimes 
fixes  à la  jolie  petite  somme  de  3 milliards,  somme 
(jui  suit  d ailleurs  chaque  année  une  progression 
constante,  si  l'on  s’en  rapporte  à l'état  de  produc- 
tion de  ces  Conq)agnies  (i). 

Si  1 on  peut  s étonner  à première  vue  de  la  fai- 
llie extension  relative  (ju  a ])rise  jusqu'ici  en 
France  ce  genre  de  placement,  on  peut  en  trou- 
ver facilement  la  raison  dans  la  prudence  du 
Français  qui,  s'il  se  décide  à abandonner  la  thé- 
saurisation, tient  à avoir  toujours  ses  capitaux  à 
sa  disposition  et  se  trouve  peu  porté  à les  placer 
sous  une  forme  qui  peut  lui  être  avantageuse,  mais 
dont  réloignement  et  l'incertitude  du  terme  lui 
font  entrevoir  un  côté  trop  risqué. 


fl)  Productions  des  Compagnies  à primes  fixes  (d’après 
['Argus  du  17  janvier  1909;  : 


En  1895 
1900 

1905 

1906 

1907 

1908 


283.427.541 

365.403.202 

393.126.259 

441.426.364 

471.371.913 

497.469.071 


rV-  ■ • -■  -S»'  •* 
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Pour  assurer  à ces  o})érations  toute  l'anqdeur 
(pi'elles  comportent , l'Ettit  agira  donc  sagement  en 
soumettant  les  Compagnies  à des  règles  et  à des 
contrtjles  sévères,  (pu  auront  pour  résidtat  de 
rendre  la  clientèle  moins  méfiante  et  })artant  plus 
nombreuse.  Il  profitera  égalemeid  de  hi  réglemen- 
tation pour  astreindre'  ces  (jonquignies  à laisser 
dans  le  pays  même  ces  énormes  capitaux  qu'elles 
seront  amenées  à accumuler  de  plus  en  plus, 
donnant  ainsi  le  maximum  de  coidiance  à l'assuré 
et  servant  doublement  à la  prospérité  natio- 
nale. 

tel  a été  l'cjbjet  de  notre  loi  du  mars  iqoà, 
établissant  le  contrôle  par  l'Etat  des  sociétés 
d’assurances;  le  décret  du  9 juin  1906,  qui  eom- 
plète  cette  loi,  prescrit  que  les  3/4  de  l’actif  au 
minimum  seront  j)lacés  en  titres  de  rente,  obliga- 
tions des  départeLiients  et  des  colonies  françaises, 
obligations  du  Crédit  foncier,  ou  en  prêts  hypo- 
thécaires sur  imnieubles  situés  en  France  ; les 
titres  doivent  tous  être  re})résentés  par  des  certi- 
ficats nominatifs  ; quant  à ceux  ([ui  n'existeraient 
que  sous  la  forme  au  porteur,  ils  sont  déposés  à 
la  Banque  de  France. 

Les  combinaisons  olfertes  à l'épargne  par  les 
(Compagnies  d'assurances  sur  la  vie  varient  à l'in- 
fini; nous  nous  contenterons  d’énumérer  les  })rin- 
cipales  : assurances  en  eas  de  décès,  assurances 
mixtes  (payables  au  décès  de  l'assuré,  s'il  se  pro- 
duit avant  le  ternie  convenu,  ou  à lui-niéme  s'il 
vit  encore  à cette  époque),  assurances  dotales. 
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r..H-/ïoM  créée 

ionnle  I ‘ "■  Caisse  na- 

.KU  U ,le,.,,,s  le  ...  janvier  .887  (loi  du  a6  juillet 

I ’’  ‘ "t.’iitiilion,  qui  s'adresse  aux  petites 

ourses  puisque,  depuis  .886,  le  maximum  de  la 

1 eus, on  ..e  peu,  dépasser,., 00  iranes,  est  e^ 

de  progression  constante  (i). 

.■0^.7!.'’“"*'."*  P^spéfité  que  nous  Irou- 

loi'T  secom-s  mutuels  auxquelles  la 

( U ...  avril  i8y8  a peianis  „„  l.rillant  essor.  Ces 

lire  de  S - ‘P*'«u  nom- 

tal.le  de  T’  '''  '''‘^Pee- 

partieinanl  membres 

™Pi-‘  qu'a  fait  .3f.  ^•iviani,  le^'.  “ixt.  ioq 
a P.  seance  solennelle  de  la  Fédé.-ation  de  la  mu’ 
l e Iraiieaise,  .-évèle  encore  une  forte  augmen- 
.0  , et  accuse,  à l'I.eure  actuelle,  ,0.854  sodé- 
‘ f *000.000  participants. 

Ces  lonlines,  consliluées  sous  forme  d'associa- 
.ons  coopératives,  sont  en  grand  nombre  en 

ses  I lis  1 "T"""’ 

scs  lois  de  contrôle  qui  ont  fai,  leur  Ibi-ce.  Une 
des  P us  connues  est  la  l-'ourmi,  fondée  en  ,8,0 
qui  place  eu  valeurs  à lots,  par  groupes,  les  verlt 


(1)  lofaux  des  versements  t 
traites  : 


à la  Caisse  Nationale  des  Re- 


En  1896. 
1901  . 
1906  . 
1907 . 


37.91.3.000 

66.30.1.000 

88.753.000 

95.172.000 
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mcnls  mensuels  de  ses  membres  et  répartit  au 
l)Oiit  de  dix  ans,  entre  les  associés  de  cliacun  de 
ces  groupes,  le  capital  grossi  de  ses  intérêts;  cette 
société  recueille,  bon  an  mal  an,  la  jolie  somme 
de  un  million. 

Passons  maintenant  aux  placements  plus  sta- 
bles dont  les  émissions  sont  Porigine. 

Leur  succès  en  France  est  énorme,  favorisées 
qu'elles  sont  par  les  ca])itaux  considérables  qui 
s’augmentent  de  jour  en  jour  dans  notre  pays. 
C'est  ainsi  que  M.  Théry  (i)  a pu  constater  que, 
du  i*-'  janvier  1899  an  3i  décembre  1906,  l'épargne 
française  avait  prêté  environ  9 milliards  aux  na- 
tions étrangères,  sans  qu'aucune  monnaie  n'aie 
quitté  notre  territoire;  bien  plus,  le  stock  d'or 
de  la  France  aurait  augmenté  de  a.5oo  millions. 

Sans  vouloir  faire  un  long  historique  des  émis- 
sions, nous  nous  contenterons  de  jeter  un  coup 
d’œil  sur  les  débuts  de  notre  aimée  1909,  et  nous 
verrons  l’entrain  avec  lequel  le  public  français 
se  donne  ou  plutôt  se  jette  à toutes  les  souscrip- 
tions. 

Le  9 janvier  1909,  le  Crédit  Foncier  olfre  i mil- 
lion 400.000  obligations  foncières  3 o/ode  260  fr., 
soit  35o  millions  , dont  ^2  à verser  immédiate- 
ment; l'emprunt  est  si  bien  couvert  que  la  répar- 
tition donne  .4  0/00,  soit  un  titre  par  200. 

Le  22  janvier,  le  gouvernement  russe  lance  un 


(1)  Etude  sur  le  septennal  de  M.  Loubet  au  point  de  v 
noniique. 


ue  éco- 
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eiiipniiit  (le  millions  en  llente  4 1/2,  en  en 

resservant  1.1200  millions  pour  le  marclié  français; 
malgré  les  aüacpies  diri^t'es  ees  années  dernières 
eontre  les  emprunts  russes,  (es  souscriptions 
allluent  et  la  rejairlition,  ([ni  sert  intégralement 
les  sonseri})teurs  de  i,  2et  3 obligations,  ne  donne 
au  delà  que  1,90  0/0. 

fmlin,  le  3o  janvier,  le  gouvernement  du  Brésil, 
([ni  emet  80.000  obligations  5 0/0  pour  son  port 
de  Pcrnambuc(^,  donne  une  obligation  pour  les 
souscriptions  de  i à 20,  2 de  21  à 5o,  3 de  5i  à 
200,  4 <3e  201  a 400  et,  au  delà,  i 0/0  sans  tenir 
compte  des  fractions. 

fm  même  temps,  le  Crédit  Mobilier  annonçait, 
[)onr  le  8 février,  une  émission  de  3o.ooo  obliffa- 

O 

lions  Santa-l^é  G 0/0  ([ni  ne  devait  [>as  donner  lieu 
à réduction  ; mais  eet  établissement  dut  fermer  ses 
guichets  le  jour  de  rémission,  avant  môme  la  fin 
de  la  matinée. 

Les  obligations  ont  une  telle  v ogue  en  France 
que  les  sociétés  peuvent  même  choisir  la  caté- 
gorie de  personnes  à qui  elles  veuleid  [)laeer  leurs 
titres  ; c'est  ainsi  ([ue  la  Conq)agnie  des  Phos- 
phates de  Cafsa,  ([ui  en  a émis,  un  petit  nond)re 
il  est  vrai,  le  22  février,  réserva  la  souscri[)tion  au 
pair  aux  [(orleurs  de  ses  actions  ou  de  ses  parts 
bénéficiaires. 

L'absorption  des  capitaux  est  donc  très  minime 
par  rapport  à leur  ofire,  et  l'on  comprend  facile- 
ment que  plusieurs  émissions  puissent  avoir  lieu 
à la  suite  les  unes  des  autres,  sans  se  nuire,  ou 


t' 
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même  en  se  servant  chacune  de  celles  qui  l'ont 
précédée. 

Dans  ce  mois  de  janvier  dont  nous  venons  de 
parler,  le  Trésor  publie, ([ui  avait  besoin  de  placer 
des  bons  à échéance,  en  éleva,  le  2,5.  le  taux  à 2 0/0 
de  3 à 6 mois;  cette  élévation  même  minime  donna 
si  bien  le  résnltat  cherché  que,  le  surlendemain 
27,  le  taux  redescendait  à 1 1/2  [xnir  se  retrou- 
ver, le  2 février,  à son  taux  [)res([iie  fixe  de  i 0/0. 

On  ne  peut  nier  toutefois  qu'il  y ait  une  part 
de  spéculation  dans  toutes  ces  émissions,  mais 
l'on  cherche  à s'adresser  le  [)lus  possible  à la  pe- 
tite épargne,  car  les  titres  qui  lui  échoient  ont 
beaucoup  plus  de  chance  d'être  ((  classés  » définiti- 
vement. L'émission  des  dernières  Foncièi’cs,  à pe- 
tits versements  échelonnés  (i),  répondait  à cette 
idée  en  s'ouvrant  à toutes  les  bourses  en  même 
temps  que  Timpossibilité  de  libération  anticipée 
pouvmit  éloigner  un  certain  nombre  de  spécula- 
teurs. 

En  dehors  des  émissions,  nos  Compagnies  de 
chemins  de  fer  ont  [>ris  riiabitude  de  vendre  de 


(1)  Prix  d’émission  : 247  fr.  50,  payables  : 


15 

fr. 

en 

souscrivant  ; 

15 

fr. 

en 

février  1909  (répartition)  ; 

20 

fr. 

en 

mai  1909  ; 

20 

fr. 

en 

novembre  1909  ; 

25 

fr. 

en 

mars  1910  ; 

25 

fr. 

en 

juin  1910  ; 

25 

fr. 

en 

novembre  1910  ; 

25 

fr. 

en 

mars  1911  ; 

25 

fr. 

en 

juin  1911  ; 

25 

fr. 

en 

novembre  1911  ; 

27 

fr. 

50  en 

mars  1912. 

247  fr.  50 
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nouvelles  obligations  au  fur  et  à mesure  de  leurs 
besoins  ; pendant  la  seule  année  1908,  nos  six 
grandes  Compagnies  en  ont  placé  pour  385  mil- 
lions, alors  que  leur  amortissement  (actions  com- 
prises) n atteignait  que  182  millions,  ce  qui  nous 
montre  que  200  millions  ont  été  absorbés  sans 
bruit  et  sans  frais  [)ar  le  jnd)lic. 

Mais  la  l ichesse  d’un  pays  ne  peut  jamais  être 
« placée  ))  intégralement, et  il  faut  une  réserve  faci- 
lement réalisable  j)our  faire  face  aux  emprunts  qui 
pourront  se  produire  évent uellejuent.  En  dehors 
des  fonds  des  Caisses  d'épargne,  qui  directement 
donnent  peu  aux  émissions,  les  fonds  disponibles 
se  trouvent  dans  les  banques  de  dépôt  dont  rini- 
portance  augmente  de  jour  en  jour,  mais  dont  par 
contre  le  nombre  ne  fait  que  décroître.  Si  nous 
considérons  les  principales  société's  qui,  en  dehors 
de  la  Banque  de  France,  sont  le  Crédit  Foncier,  le 
Crédit  Lyonnais,  le  Comptoir  National  d'Esconqde 
de  Paris,  la  Société  Générale,  la  Société  de  Crédit 
industriel  et  commercial  et  la  Société  Marseillaise, 
nous  remarquerons  que  le  total  des  dépôts,  à vue 
pour  la  plus  grande  partie,  qui  à la  fin  de  1888 
atteignait  à peine  la  somme  de  i .5oo. 000  francs, 
dépassait  au  3i  décembre  1908  le  chitfre  de  cinq 
milliards  (i). 


(Ij  Banque  de  France  .... 

Crédit  Foncier 

Crédit  Lyonnais 

Comptoir  d’Esconipte  de  Paris 

Société  Générale 

Société  de  Crédit  Industriel  . 
Société  Marseillaise  .... 


616  millions. 
125 
1 . 792 
975 
1 285 
193 
62 

5.048  raillions. 
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Ces  dépôts  offrent  le  grand  avantage  de  réduire 
dans  une  large  mesure  le  stock  monétaire  indis- 
pensable, mais  leur  conduite,  par  le  fait  de  leur 
accumulation,  doit  être  d'un  soin  constant  pour 
les  sociétés  de  crédit  à qui  1 on  a,  dans  ces  der- 
nières années,  adressé  de  vives  criticjues.  Grave 
question,  d'autant  plus  importante  pour  ravenir 
de  la  nation  qu’après  avoir  indiqué  une  direction 
provisoire  à ces  énormes  dépôts,  c'est  à ces  mêmes 
sociétés  que  reviendra  presque  à coup  sûr  le  choix 
dans  l'orientation  définitive  à leur  donner. 

Après  avoir  parlé  de  l'épargne  et  des  place- 
ments opérés  par  les  particuliers,  il  nous  reste  à 
voir  quelle  est  la  conduite  que  tiennent  à cet  égard 
les  sociétés,  et  nous  serons  ainsi  amenés  à exami- 
ner successivement  leurs  réserves  et  l'amortisse- 
ment de  leur  capital. 

Le  législateur  a tenu  à donner  aux  sociétés  l'in- 
dication de  ces  réserves  ; c'est  dans  ce  but  qu'il  a 
rendu  nécessaire  un  prélèvement  sur  les  bénéfices 
par  l'article  36  de  la  loi  du  24  juillet  186;  : « 11  est 
« fait  annuellement,  sur  les  bénéfices  nets,  un 
« prélèvement  d'un  vingtième  au  moins,  alfecté  à 
« la  formation  d'un  fonds  de  réserve.  Ce  prélève- 
« ment  cesse  d’être  obligatoire  lorsque  le  fonds  de 
« réserve  a atteint  le  dixième  du  capital  social.  » 
Cette  prescription  n'a  rien  d'ailleurs  (pie  de  très 
raisonnable  par  sa  modération  et  ne  peut  jamais 
constituer  une  gêne  pour  les  sociétés  viables. 
Nous  verrons  môme,  par  quelques  exemples,  que 
les  sommes  ainsi  mises  à part  et  figurant  au  bilan 
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sous  la  rul)riqiie  « Reserve  légale  )>,  ne  sont  qu'une 
bien  faible  partie  des  prélèvenienis  considérables 
que,  chaque  année,  les  assemblées  d'actionnaires 
soustraient  aux  bénélices  qu'ils  auraient  à se  par- 
tager pour  leur  permettre  de  faire  face  aux  heui'cs 
dilliciles  (pie  1 avenir  peut  leur  réserver. 

(.rédit  Lyonnais,  les  r(*s(‘r^’(*s  atteignent  la 
moitié  du  capital  (1125  millions  sur  :>5o);  la  Société 
de  (jrédit  industriel  et  commercial,  depuis  sa  der- 
nière assemblée  d'actionnaires,  en  a un  total  de 
20  millions  avec  100  de  capital,  dont  2.5  seulement 
versés.  Certaines  sociétés  ont  im'ine  dans  leurs 
statuts  des  dispositions  élevant  le  minimum  légal. 
Le  Comptoir  National  d'Escompte  de  Paris,  dont 
les  statuts  (article  40)  lixent  le  minimum  îi  attein- 
dre au  quart  du  tonds  social,  accus(‘  20  millions  de 
réserve  pour  i5o  de  capital.  A la  Société  Géné- 
rale, c'est  au  cinquième  du  capital  qu'est  fixé  le 
minimum  établi  par  l'article  56  de  scs  statuts,  et 
la  réserve  actuelle  s’élève  à millions  sur  3oo. 

La  Société  Marseillaise  représente  dignement  les 
établissements  de  province  avec  21  millions  de 
réserve  sur  34  de  capital  appelé,  ce  qui  pourra  lui 
permettre  de  sujiporter  sans  trop  d(>  dommage  les 
pertes  ou  même  le  marasme  des  affaires  qui  suivra 
peut-être  les  années  fructueuses.  C'est  une  idée 
fortement  exprimée  par  le  rappoi-t  du  Conseil 
d administration,  dans  1 assembk'e  du  ,5  avril  1906  : 

« Pour  le  présent,  il  nous  impoi-le  de  prendre 
« toutes  les  dispositions  que  la  sagesse  conseille 
((  pour  préparer  l'avimir;  le  devoir  nous  incombe, 
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« en  effet,  sinon  de  nous  prémunir  contre  toutes 
((  les  vicissitudes  qu'il  peut  réserver,  du  moins  de 
((  nous  elforcer  d'assurer,  quoiqu'il  advienne,  avec 
({  le  fonclionneuient  de  notre  entreprise,  la  régu- 
« larité  des  allocations  attribuées  à notre  capital 
((  social.  » 

Citons  enliii  la  Banque  de  Paris  et  des  Pays- 
Bas  dont  les  réserves,  à la  suite  de  l'assemblée  de 
1909,  dépassaient  de  3 millions  le  montant  du  ca- 
jiital. 

Mais  il  ne  faudrait  pas  croire  que  ces  réserves 
importantes  sont  le  seul  apanage  des  établisse- 
ments de  crédit.  Nous  retrouv  ons  ce  même  esprit 
d'épargne  dans  les  sociétés  industrielles  ; bor- 
nons-nous à (piehpies  citations 

La  Société  des  Forges  et  Fonderies  de  Monta- 
taire  avait,  au  3o  avril  1908,  un  capital  de  3 mil- 
lions 865.000  francs  accompagné  de  sa  réserve 
légale  de  386. 5oo;  mais,  en  outre,  nous  voyons 
figurer  cà  ce  même  bilan,  sous  des  titres  divers, 
d'autres  réserves  se  montant  à 1.521.376  fr.  54,  et 
le  compte  de  profits  et  jiertes  de  cette  même 
année  ne  répartit  entre  ses  actionnaires  ([ue  27  0/0 
de  ses  bénéfices  nets. 

La  Société  Anonvme  des  Ateliers  et  Chantiers 
de  la  Loire  qui,  pour  l'exercice  1906-1907,  ne  ré- 
partit à ses  actions  que  le  tiers  de  ses  bénéfices, 
possède  une  réserve  de  26.884. i63  fr.  07,  dépas- 
sant de  près  de  16  millions  son  capital  social. 

A la  Société  d es  Aciéries  de  Longwy,  où,  en 
1908,  l’on  répartit  à peine  la  moitié  du  bénéfice 
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net,  le  capital  de  24  millions  est  soutenu  par  des 
réserves  s'élevant  à 21.628.484  fr.  5o. 

La  Compagnie  pour  la  fabrication  des  Comp- 
teurs et  Matériels  d'Usiiies  à gaz,  pour  un  fonds 
social  de  8 millions,  accuse  au  3o  avril  1908 
18.001.631,89  des  sommes  réser^  ées  sous  les  ru- 
briques les  plus  diverses  et  répondant  à tous  les 
imprévus  (i). 

Il  est  intéressant  d'indiquer,  pour  terminer, 
l'innovation  de  la  Compagnie  des  Télégraphes  du 
Nord,  qui  possède  un  compte  intitulé  : Fonds  des- 
tiné à assurer  la  stabilité  du  dividende.  Ce  fonds, 
qui  est  crédité  de  4 0/0  d'intérêt,  devient  de  cette 
manière  une  véritable  Caisse  d'épargne  pour  les 
actionnaires. 

L’amortissement  aussi  se  produit  très  normale- 
ment dans  nos  sociétés,  bien  que  le  législateur  ait 


{\)  Fonds  de  réserve  statutaire 

Réserve  immobilière 

Fonds  de  prévoyance  

Réserve  extraordinaire 

Réserve  pour  participations 

Réserve  de  change  

Réserve  pour  l’augmentation  des  métaux 
Réserve  pour  accidents  de  travail  . . . 

Réserve  immobilière,  amortissement  des 
constructions 

Réserve  mobilière  pour  amortissement 
des  fonds  de  commerce 

Réserve  pour  amortissement  du  matériel 
et  du  mobilier 

Réserve  spéciale  provenant  d’une  prime 
de  1.000  fr.  sur  les  actions  nouvelles  . 

Report  à nouveau  de  l’exercice  1907-1908 


800 
1.921 
1 . 600 
1.450 
250 
340 
200 
200 


000  . 
051  73 

000  ï 
000  D 
000  J. 

056  12 

000  ï 
000  ï 


2.100.000  » 

1.880.361  76 

3.053.493  30 

4.000.000  » 
206  668  98 

18.001.631  89 


laissé  aux  administrateurs  des  sociétés  futures  le 
soin  de  décider  souverainement  s’il  serait  procédé 
ou  non  à ramortissement  du  capital-actions  pen- 
dant la  durée  de  la  société.  Du  reste,  il  est  bon  de 
remartpier  tpi'en  demandant  un  inventaire  an- 
nuel tpii  doit  être  réel,  ou  a,  par  là  même,  reconnu 
la  nécessité  d'un  amortissement,  car  ramortisse- 
ment rt'pond  à des  dépréciations  actuelles.  Mais 
on  peut  aussi  étendre  cette  notion  en  1 envisa- 
geant comme  une  esjièce  d'institution  de  pré- 
voyance destinée  à parer  à des  éventualités  fu- 
tures })lus  ou  moins  hypothétiques,  un  amortis- 
sement des  imprévus. 

Sans  vouloir  nous  arrêter  à de  longues  énumé- 
rations, il  nous  suffira  de  rapporter  ce  que  nous 
pourrons  appeler  un  cas-limite. 

La  Société  de  la  Tour  Eiffel,  constituée  par 
10.200  actions  de  5oo  francs,  a amorti  son  capital 
dans  l'année  de  sa  fondation. 

« Sur  les  bénéfices  nets  de  toutes  charges,  di- 
« sent  ses  statuts,  il  est  prélevé  5 0/0  pour  le 
« fonds  de  réserve  légal,  le  surplus  des  bénéfices 
« attribué  à l'amortissement  des  actions.  » 

La  Société  put  ainsi  amortir  son  capital  dans 
l'année  1889  en  cinq  répartitions  de  100  francs 
chacune,  faites  les  10  juillet,  5 août,  23  septembre 
et  4 novembre. 

C'était  la  seule  façon  prudente  de  procéder 
pour  une  société  dont  les  bénéüces  devaient  être 
pour  ainsi  dire  épuisés  pendant  l'année  de  l'expo- 
sition ; les  années  suivantes  ont  démontré  d'ail- 
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leurs  Tutilité  de  cette  mesure,  puisque  de  1898  à 
1903  les  actions  de  jouissance  ii'ont  reçu  aucun 
dividende. 

Telles  sont  les  principales  iiianitestations  de  cet 
esprit  d’épargne  qui  distingue  « chaque  Français, 
chaque  Française  »,  mais  il  en  est  une  autre,  hé- 
las, que  nous  ne  pouvons  citer  qu'en  la  déplo- 
rant, c est  la  limitation  de  la  natalité  qui,  due 
trop  souvent  au  désir  de  ne  pas  augmenter  ses 
dépenses,  a,  contrairement  auv  autres  consé- 
quences de  cet  esprit  de  prévoyance,  l'énorme 
désavantage  de  nous  mettre  en  état  d'infériorité 
notable  vis-à-vis  des  autres  nations. 
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CIIAPITIIF  11 


La  fortune  de  la  France  ; sécurité 
de  ses  placements. 


L’évaluation  d'une  fortune,  qui  est  chose  rela- 
tivement facile  pour  un  particulier,  l'est  beau- 
coup moins  pour  une  collection  d'individus,  et 
l’on  n'en  peut  que  très  approximativement  mesu- 
rer l’étendue. 

La  première  ditïiculté,  qui  sera  toujours  insur- 
montable, c'est  l'inipossibilité  de  pénétrer  le  se- 
cret des  patrimoines  particuliers;  toutefois,  il  faut 
bien  reconnaître  (jue  le  développement  des  sys- 
tèmes linanciers  a beaucoup  favorisé  la  mise  en 
commun  des  capitaux  et,  parlant,  leur  mise  au 
jour,  et  seule  la  peur  du  lise  peut  encore  enrayer 
ce  mouvement. 

11  est  une  autre  difficulté  qu'on  aurait  peine  à 
éviter  dans  une  évaluation  directe,  ce  sont  les 
doubles  emplois  : pour  en  prendre  un  exemple,  il 
est  certain  qu'un  observateur  superliciel  qui  vou- 
drait faire  une  évaluation  de  la  fortune  nationale, 
croirait  peut-être  devoir  additionner  les  valeurs 
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de  bourse  avec  le  solde  des  (.aisses  d'éparg^ne, 
alors  que  la  majeure  partie  des  fonds  des  (baisses 
d'épargne  est  employée  en  Bourse. 

On  ne  peut  compter  non  plus  à l'actif  d'un  pays 
les  valeurs  nationales  de  Bourse,  car  si,  pour  cer- 
tains, elles  sont  un  actif,  pour  d'autres  ou  même 
pour  tous,  si  ce  sont  des  fonds  d'Etat,  elles  sont 
un  passif.  Du  fait  que  je  prête  loo  francs  à mon 
voisin,  il  ne  s'en  suit  pas  que  la  collectivité  que 
nous  pourrions  former  ensemble  aurait  vu  sa  for- 
tune s'accroître  de  loo  francs. 

La  fortune  réelle  d’nn  pays  ne  comprend  donc 
guère  que  la  valeur  des  biens  immeubles  et  meu- 
bles, en  y ajoutant,  avec  le  numéraire,  le  solde  des 
valeurs  étrangères  qui  ne  seraient  pas  compensées 
par  les  valeurs  nationales  placées  à l'étranger. 

A la  rigueur,  la  fortune  immobilière  pourrait 
s'évaluer  d’après  la  base  des  impôts  directs,  base 
bien  approximative  si  l'on  en  juge  par  notre  ca- 
dastre, qui  est  bien  loin  de  corres])ondre  à la  réa- 
lité. On  pourrait  de  même  chercher  à déterminer 
la  fortune  métallique  par  l'encaisse  des  Banques 
et  le  chiffre  des  valeurs  mobilières  par  la  cote  de 
la  Bourse.  Mais  on  ne  pourrait  procéder  à toutes 
ces  évaluations  cju’avec  de  grosses  chances  d'er- 
reur, ce  qui  leur  enlèverait  tout  intérêt  ; aussi,  on 
a recours  à des  procédés  détournés  dont  le  plus 
couramment  employé  est  le  systèjiie  de  l’annuité 
successorale. 

L’annuité  successorale  représente  le  montant 
total  des  valeurs  mobilières,  des  meubles  et  des 
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immeubles,  laissés  par  voie  d'héritages  ou  de  suc- 
cessions dans  le  courant  de  l'année  et  reconnus 
par  l’Enregistrement.  Pour  calculer,  d’après  cette 
annuité,  la  valeur  probable  de  la  masse  des  for- 
tunes privées,  on  suppose  que  les  biens,  meubles 
et  immeubles  constituant  cette  niasse,  sont  l'objet 
d’une  mutation  par  décès  tous  les  35  ans,  chiffre 
qu’on  regarde  comme  la  moyenne  de  la  vie  hu- 
maine. On  corrige  facilement  les  différences  de 
mortalité,  quelquefois  assez  sensibles,  en  tablant 
sur  plusieurs  années  dont  on  fait  la  moyenne. 

Remarquons,  en  passant,  qu'on  ne  jieut  repro- 
cher à ces  calculs  de  laisser  de  côté  les  biens  de 
mainmorte  des  sociétés,  car  ils  sont  déjà  repré- 
sentés par  les  parts  (actions  ou  obligations)  qui  se 
trouvent  dans  les  patrimoines  privés  et  qui  appa- 
raissent forcément  dans  les  mutations. 

Si  nous  nous  servons  de  cette  méthode  pour 
évaluer  la  fortune  de  la  France,  nous  arriverons, 
en  nous  basant  sur  la  période  quinquennale  iqoS- 
190^  (i)  au  chiffre  de  deux  cents  milliards.  Ce 
chiffre  élevé  nous  montre  l'accroissement  considé- 
rable pris  par  notre  patrimoine  national.  « C'est 
« ainsi, dit  M.  Levasseur  (2),  que  si  l'on  additionne 
« d'une  part  les  successions  et  donations  des  35  an- 


1903 

1904 

1905 

1906 

1907 


5.320.300.000  fr, 

5.657.600.000 
6.136.71)0.000 
5.645.000.000 

5.882.400.000 


Total  28.642.000.000  x 7 = 200.494.000.000  fr. 

(2)  Levasseur,  Questions  ouvrières  et  industrielles  sous  la 
3'  République^  p.  609. 
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« nées  qui  ont  précétlé  la  troisième  Répuhiicjiie 
« (i835-i86q),  d'autre  part,  celles  des  35  années  de 
((  i8ji  à 1906,  on  trouve  loa  milliards  pour  la  pre- 
((  mière  période  et  219  milliards  pour  la  seconde. 

Mais  la  notion  de  valeur  est  toute  relative  par 
essence  et  l'évaluation  brutale  d'une  fortune  se- 
rait certainement  dépourvue  d'intérêt,  si  l’on  ne 
se  servait  de  point  de  comparaison. 

La  question  intéressante  est  donc  de  savoir  si 
nous  avons  besoin  de  l'étrani^er  pour  vivre  ou  si, 
au  contraire,  il  est  notre  tributaire  ; si.  en  lin  de 
compte,  nous  restons  débiteurs  ou  créditeurs.  Si 
nous  sommes  débiteurs,  c'est  que  nous  nous  trou- 
vons en  état  d'infériorité;  si,  au  contraire,  nous 
restons  créditeurs,  nous  n'avons  qu'à  souhaiter 
la  continuation  de  ce  phénomène  qui  est  un  si^ne 
de  prospérité. 

En  nous  en  tenant  seulement  à la  balance  du 
Commerce,  nous  n’aurions  j)as  lieu  de  nous  ré- 
jouir de  notre  situation,  car  en  remontant  de  20 
années  en  arrière,  nous  trouvons  c[ue  nos  expor- 
tations ne  dépassent  qu'une  seule  fois  nos  im- 
portations (1905),  et  encore  ce  chilfre  est-il  bien 
peu  important,  n'atteig-nant  que  88  millions  (i). 


(1) 

Importation 

(En  millions) 
1-  xporlation 

Solde 

1889  

, 4.316 

3.703 

613 

1894  ...... 

3 . 850 

3.078 

772 

1899  

4.518 

4.153 

365 

1904  

4 502 

4.451 

51 

1905  

4.779 

4.867 

-f  88 

1906  

5.627 

5.275 

362 

1907  

6 047 

5 542 

505 

1908  

6.090 

5.271 

819 

Mais  il  n'en  est  pas  de  même  si  nous  poussons 
jusqu'au  ternie  délinitif  la  balance  des  comptes 
que  les  revenus  de  notre  portefeuille  extérieur. 


ainsi  que  les  dépenses  des  voyageurs  étrangers, 
nous  rendent  heureusement  favorables.  La  meil- 
leure preuve  en  est  dans  les  importations  de  l'or, 
qui  est  la  marchandise  de  règlement  par  excel- 
lence ; cet  or  n'a  fait  qu'aflluer  sans  discontinuité 
dans  notre  pays  depuis  une  dizaine  d'années  (i). 
N(>usen  avons  d'ailleurs  un  indice  visible  à tous, 
dans  le  prodigieux  accroissement  de  l'encaisse  de 
la  Banque  de  France,  sur  lequel  nous  serons  ame- 
nés à revenir  ultérieurement. 

Mais  l'entrée  de  l’or  n'est  pas  la  seule  preuve 
que  nous  ayons  de  notre  supériorité  économique, 
car  les  règlements  internationaux,  s'ils  ont  l’or 
pour  base,  s'elfectuent  d’abord  par  la  compensa- 
tion des  créances  réciproques  de  deux  pays.  Le 
change  qui  en  résulte,  réglé  par  la  loi  de  l’olfre  et 
de  la  demande,  est  sujet  à des  variations  qui. 


(1)  Importations  et  expor 

tâtions  d’or 

de  1899  à 1907  : 

(en  millions) 

Dlfîérences  en 

Importation 

Exportation 

notre  faveur 

1899.  . . . 

319 

162 

157 

1900.  . . . 

459 

126 

333 

1901.  . . . 

429 

145 

284 

1902.  . . . 

441 

127 

314 

1903 .... 

328 

134 

194 

1904 .... 

655 

124 

531 

1905.  . . . 

779 

132 

647 

1906.  . . . 

436 

166 

270 

1907.  . . . 

492 

155 

337 

3.067  Total  en  notre  faveur 
3 
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pour  h's  pays  à niouiiaie  droite,  sont  renfermés 
dans  les  limites  du  goldpoint.  Un  examen  rapide 
de  la  cote  des  changes  nous  lait  ressortir  une  supé- 
riorité <[ui  n'est  d’ailleurs  que  le  prélude  de  l'im- 
porlation  d'or  déjà  constatée  (i). 

Mais  cette  situation  prépondérante,  si  nous 
voulons  la  conserver,  doit  s'appuyer  sur  des 
hases  solides;  nous  sommes  donc;  ainsi  amenés  à 
rechercher  si  le  Français  sait  placer  sûrement 
l'épargne  <pie  nous  lui  avons  vu  constituer. 

Avant  toute  recherche,  nous  pourrons  déjà 
remarquer  ({ue  raugmentation  rapide  de  la  for- 
tune nationale  est  la  meilleure  preuve  de  la  sécu- 
rité de  ses  placements  ; si  nous  avons  vu  que 
notre  capital  s'augmentait  sensiblement  de  jour 
en  jour,  nous  pouvons  en  conclure  que  les  pertes 


(1)  Cours  (les  changes  : 


Valeur  au  pair 
en  francs 

CO  (léfpnib. 
1!MM 

Valeurs  en  francs  au  change 
du  jour 

3I(lécMiib.  2Sdècpffib.  2Hdécprab. 
1903  1905  190? 

31  (iécemb 
1908 

AUemafrne  (ina^k  or). . . 

I “234 

4 233 

4 229 

4 228 

4 23 

4 23 

Angleterre  (livre  or)  . . . 

25  22 

25  425 

25  435 

25  055 

25  20 

25  43 

Aulriclie-Hoi)g.(courouneür) 

\ 05 

4 05 

4 m 

4 04 

1 04 

4 04 

Bf  Isitine  (franc  or) 

1 » 

0 99 

0 997 

4 » 

0 99 

0 99 

Espagne  (peseta  papier). 

i » 

0 73 

0 73 

0 79 

0 89 

0 90 

Grèce  (drachme  papier). 

1 » 

0 59 

0 67 

0 85 

0 90 

0 95 

Hollande  (lloriii  or)  — 

2 0K3 

2 07 

2 087 

2 07 

2 08 

2 08 

Italie  (lira) 

4 » 

0 98 

1 » 

1 » 

4 » 

1 » 

Roumanie  (lire  or) 

1 « 

0 99 

0 99 

0 99 

0 97 

0 98 

Russie  (rouble  or) 

2 07 

2 65 

2 65 

2 62 

2 62 

2 63 

Suisse  (franc  or) 

4 » 

0 99 

0 99 

4 » 

4 » 

1 » 

Etats-Unis  (dollar  or)  .. 

5 18 

' 5 45 

D 18 

5 44 

5 16 

5 15 

Chili  (peso  or) 

4 89 

4 48 

4 76 

4 47 

0 97 

4 26 

Brésil  (mil  reis  papier)  . 

2 84 

4 32 

4 25 

4 77 

4 60 

4 59 

Japon  (ven  or) 

2 58 

2 61 

2 58 

2 58 

2 56 

2 56 

Chine  (taël  en  argent). . 7 47  3 47 

(D'après  VEconomisle  Fuvopéen^ 

3 05 

3 62 

3 03 

2 86 
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subies  n'ont  pour  ainsi  dire  pas  à entrer  en  ligne 
de  conq)te. 

La  question  de  la  prudence  dans  les  placements 
peut  se  ramener  à la  ({uestion  de  savoir  quelle  est 
la  part  eonsaerée  par  l’épargne  aux  titres  à revenu 
fixe  (rentes  et  obligations)  avec  celle  consacrée 
aux  actions  puisque  ces  dernières,  si  elles  peuvent 
donner  des  avantages  appréciables,  peuvent  de 
même  laisser  j)lace  à des  mécomptes.  Là  encore 
nous  trouvons  à l'étranger  l’aveu  de  notre  supé- 
riorité : « Une  acijuisition  de  richesse,  placée  en 
« titres  d'état  par  exemple,  sera,  chez  le  Français, 
« une  épargne  d'un  rapport  sûr,  cjuoique  modi- 
« que.  Chez  l'Allemand,  elle  ne  sera  qu'un  moyen 
« d'obtenir  de  nouveaux  fonds  liquides  destinés 
« à un  emploi  plus  productif,  mais  peut-être 
« aussi  plus  hasardeux  (i) 

Il  serait  peut-êti’e  exagéré  de  se  rallier  à l'opi- 
nion de  M.  Kouanet,  député,  cpii,  à la  séance  du 
21  janvier  1909,  prétendait  qu'il  y avait  dans  les 
portefeuilles  français  25  % d'actions  de  sociétés 
commerciales  ou  industrielles  et  j5  °/o  de  fonds 
d'Etat  ou  de  fonds  à revenu  fixe.  Nous  resterions 
certainement  plus  près  de  la  réalité  en  nous  arrê- 
tant au  tiers  pour  les  titres  à revenu  variable  et 
au  2/3  pour  ceux  à revenu  fixe.  C'est  ce  qui  sem- 
ble l'ésulter  des  recherches  rapportées  par  le  bul- 
letin de  statistique  et  de  législation  comparée  sur 


(1)  Snyckers.  La  Reichsbank  et  la  Banque  de  France,  p.  165, 
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les  successions  déclarées  en  1899  et  1906  (i)  et 
aussi  des  émissions  de  la  période  1903-1907  (2). 
La  part  d’action  ne  se  trouve  du  reste  que  dans 
les  portefeuilles  suflisaniment  importants  pour 
pouvoir  être  suivis  utilement,  puisque  des  recher- 
ches de  M.  des  Essars  il  résulte  que  c’est  seule- 
ment dans  les  portefeuilles  supérieurs  à 60.000 
francs  que  l’on  voit  h^urer  en  qualité  apprécia- 
ble des  valeurs  autres  que  des  obligations. 

Nous  sommes  bien  loin  en  tout  cas  des  place- 
ments faits  par  la  Bourse  de  New- York  où  en 
1907  on  enregistrait  un  mouvement  de  14-757.082 
dollars  sur  les  actions  avec  un  ehilFre  total  d’af- 
faires de  i5. 222. 202  dollars. 

Si,  sans  nous  arrêter  au  départ  entre  actions  et 
obligations,  nous  j)oussons  nos  recherches  plus 
avant  encore,  nous  serons  toujours  amenés  à ren- 
contrer ce  même  esprit  de  prudence  puisque  la 
statistique  des  valeurs  cotées  à la  Bourse  de  Paris 
au  3i  décembre  1907  nous  montre  que  les  titres 


(1) 

Déclarations  en 

Revenu  fixe 

Revenu  variable 

1899  . . . . 

1.502.500.000 

700.100.000 

1906  . . . . 

1.484.863.477 

719.533.283 

(2) 

Emission  de  titres  : 

à revenu  fixe 

à revenu  variable 

1903  . . . . 

2.634.597.300 

499.667.800 

190i  . . . . 

1.964.384.002 

1.361.730.700 

1905  .... 

lv979.654.996 

1.907.189.187 

1906  .... 

3.4.59.452.211 

1.617.123.643 

1907  .... 

1.863.692.119 

983.320.376 

11.901.780.628 

6.369.031.706 

I 


— 37  - 

d’Etat,  de  départements,  de  chemins  de  fer  et  du 
Crédit  Eoneier  forment  plus  des  5/6  du  total  des 
valeurs  françaises  (1).  Or,  si  nous  admettons 
avec  M.  Théry  que  les  titres  cotés  à cette  Bourse 
représentent  90  °jo  des  valeurs  mobilières  circu- 
lant en  France,  nous  serons  amenés  à conclure 
que  les  3/4  des  titres  français  au  minimum  ne 
peuvent  laisser  place  au  moindre  aléa. 

On  peut  faire  à cette  extrême  prudence  le  repro- 
che de  paralyser  les  placements,  et  de  fait,  les  dis- 
ponibilités qu'augmente  chaque  jour  notre  esprit 
d'épargne  sont  mal  servies,  puisque  l'Etat  n’em- 
prunte plus,  que  les  départements  et  villes,  dans 
leur  ensemble,  amortissent  plutôt  leurs  emprunts 
et  que  le  Crédit  Foncier  et  les  chemins  de  fer  ne 
l’augmentent  que  dans  une  bien  faible  propor- 
tion. 

Ce  resserrement  du  marché  financier  a eu  pour 
première  conséquence  d’abaisser  le  revenu  moyen 


(D’après  VEconomiste  Européen^  1908,  I,  p.  13.) 


(1)  Capital  nominal  au  31  décembre  1907  (en  millions)  : 

Renies  françaises,  colonies,  protectorats 26.795 

Grandes  Compaznies  de  chemins  de  fer 1/  .946 

Crédit  Foncier 4.801 

Chemins  de  fer  secondaires  et  tramways — 2.387 

Viile  de  Paris 2.145 

Banques  et  Sociétés  de  crédit 1 619 

Gaz,  électricité 

Forges,  fonderies 

Canaux 

Transports  

Docks,  ports,  eaux,  filatures 

Houillères  et  mines • • 

Départements  et  villes 

Assurances 

Divers 

60.076 


Rentes,  villes, 
chemins  de 

fer 

Autres  titres. . 


51.858 

8.218 

60  076 


îi'i: 
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des  valeurs  mol)ilières  françaises  qui  de  6,o5  °/o 
en  i85oa  passé  à 5,3o  en  1869,  — 4’^^  1880, 

— 3,60  en  1890  pour  en  arriver  à 3, 28  °/o  en 
190;  (1). 

11  a encore  une  deuxième  consé([nence  destinée 
prineipalenient  à (uirayer  la  preinièi’e,  e'est  de 
nous  amener  }>ar  la  force  des  choses  à nous  jeter 
sur  les  [>laeenients  étrani?ers  (pu  atteignent  un 
chitfre  respectable  }niis(pie,  (ra[>rès  M.  (’ail- 
lanx(2),  ils  s'élevaient  déjà  en  190.)  à 40  milliards. 
Mais,  (pioi  cpi'on  en  dise,  nous  avons  toujours 
conservé  notre  esprit  de  juMidenee  pnis(pie  les 
titres  étrangers  cotés  à notre  Bourse  en  190;: 
étaient  représentés  pour  les  6/^  par  des  titres  de 
rente  sur  les  états  (3)  et  encore  les  établissements 
émetteurs  avaient-ils  souvent  fait  consentir  des 
gages  spéciaux  en  notre  faveur. 

Ce  qu'il  faut  surtout  envisager,  c'est  que,  si 
cette  fortune  colossale,  actuellement  placée  à 
l'étranger,  n'était  pas  sortie  du  pays,  elle  serait 
restée  improductive,  ce  (pii  à la  longue  aurait  pu 
inciter  à des  dépenses  exagérées  ; elle  aurait  pu 
aussi  faciliter  l'éclosion  d'atfaires  nouvelles  ([ui 
forcément  auraient  toujours  été  de  plus  en  jilus 
risquées.  Mais  il  a fallu  une  véritable  nécessité 


(1)  Théry,  Economiste  Européen.  1908,  2.  p.  457. 

(2^  Discours  à la  Chambre* des  Députés  le  8 février  1905, 
(3;  Capital  nominal  des  titres  étrangers  cotés  en  France  : 
Rentes  diverses.  . . . 62.740  millions 

Autres  litres 10.648  millions 

(Economiste  Européen^  1908,  2,  p.  425.) 
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pour  décider  le  départ  de  cette  épargne  que  le 
petit  capitaliste  français  désire  voir  rest(‘r  le  plus 
près  possible,  se  matérialiser  pour  ainsi  dire  de- 
vant lui,  eomme  rindi({ue  sou  engouement  jxuir 
ces  litres  de  chemins  de  fer  ([u  il  [>eut  toucher  du 
doigt  ; et  encore,  il  exercera  })lut(>t  sa  prelérenee 
sur  ceux  qu'il  verra  fonctionner,  ])uis(pu‘  dans 
notre  région  bourguignonne  on  trouve  propor- 
tionnellement une  ([uanlité  plus  lorte  de  titres  de 
la  Com{)agnie  Paris-Lyon  ; et  si,  jxuii’ avoir  un  ren- 
dement un  peu  plus  élevé,  on  se  décide  a alh'r  a 
l’étranger,  l’on  prendra  volontiers  des  eluMiiins  de 
fer  fédéraux  suisses  (ju'on  a peut-être  utilises  ou 
dont  on  a plus  de  chance  d’avoir  entendu  [)arler. 

Nous  pouvons  donc  admettre  cpie.  au  [)oint  de 
vue  sécurité,  notre  système  de  valeurs  molulièi  es 
est  bien  proportionné  et  nous  ne  pouvons  cpie 
souhaiter  la  continuation  de  cette  heureuse  har- 
monie. 11  faut  pour  cela  que  les  échanges,  exempts 
de  spéculation,  n'aient  lieu  que  suivant  les  besoins 
réels  de  chacun.  L'Etal,  par  les  avantages  qu'il 
confère  de  plus  en  plus  aux  titres  nominatils, 
contribue,  indirectement  il  est  vrai,  puiscpi’il  agit 
dans  un  but  liscal,  mais  malgré  tout  heureuse- 
ment, à la  sincérité  des  échanges,  et  mnis  ne  pou- 
vons que  redire  avec  M.  de  Monplanet  (i):  ((  Si 
« les  titres  nominatifs  sont  par  suite  impropres  à 
« la  spéculation,  ils  n’en  sont  que  mieux  classés. 


(1)  Compte  rendu  à l’assemblée  des  actionnaires  du  Crédit 
industriel  et  commercial,  le  23  mars  1909. 


J 
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« leur  marché  n'est  que  plus  stable,  leur  reude- 
((  ment  plus  avantageux,  » 

Nous  voyons  du  reste  facilement  ([ue  la  spécu- 
lation n'a  pas  chez  nous  une  part  exagérée  puis- 
qu'en  examinant  la  valeur  marchande  de  nos  prin- 
cipaux titres  cotés  à la  fin  des  cinq  dernières 
années,  nous  ne  trouvons  que  de  faibles  diffé- 
rences (i). 

Mais  toute  cette  énorme  fortiim'  mobilière  s’ap- 
puie en  fin  de  compte  sur  les  métaux  précieux 
qui  doivent  toujours  rester  sulïisamment  abon- 
dants pour  permettre  les  règlements,  et  là  encore 
nous  ne  pouvons  qu'être  heureux  de  voir  que, 
toutes  proportions  gardées,  nous  tenons  par  notre 
stock  monétaire  la  tète  des  nations  du  monde  civi 
lisé  (2). 


I 


(1)  Valeur  nominale  en  millions  de  16l)  valeurs  observées 
(84  “ ' O du  portefeuille  total)  : 

Valeur  au  31  décembre 


1903  

55.560 

56.928 

1904  

55.661 

57.635 

190.5 

56.322 

59.190 

1906  

56.670 

57.272 

1907  

56.891 

.57.007 

1908  

57.367 

58.527 

[Economiste  Européen^  1909,  1,  p.  39.) 

(2)  Stock  monétaire  probable  en  1907  (en  millions)  : 


France,  . . . 

6.688,  soit 

170  fi.  par  habitant 

Etats-Unis  . . 

11.460,  — 

134  fr. 

Allemagne  . . 

6*.  250,  — 

103  fr.  — 

Angleterre  . . 

3.017,  — 

68  fr.  - 

Autriche-Hongrie 

2.058,  - 

42  fr.  - 

Italie  .... 

1.236.  - 

37  fr. 

Russie  .... 

5.197,  — 

35  fr.  — 

V 
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Les  rapports  de  l’épargne  et  de  l’industrie.  — 
Comparaison  entre  la  France  et  l’Allemagne. 


L'épargne  est  donc  fortement  constituée  en 
France,  mais  est-ce  là  le  terme  définitif  que  nous 
devons  atteindre  ? Est-ce  tout  d économiser  et  de 
laisser  ensuite  notre  épargne  se  capitaliser  pen- 
dant que  les  nations  étrangères  verront,  grâce  à 
leurs  efïorts,  grossir  leur  capital  dans  une  propor- 
tion qui  finira  par  nous  mettre  dans  un  état  d'in- 
fériorité notable.  Laffitte,  au  commencement  du 
siècle  dernier,  disait  déjà  (i)  : « L'homme  qui  vit 
« sur  une  œuvre  passée  doit  devenir  continuelle- 
« ment  plus  pauvre,  parce  que  le  temps  le  trans- 
« porte,  avec  la  richesse  d'autrefois,  au  milieu 
« d'une  richesse  toujours  croissante  et  toujours 
« plus  disproportionnée  avec  la  sienne.  A défaut 


(\)  Extrait  d’une  brochure  de  Jacques  Laffitte,  en  1824,  sur 
la  réduction  de  la  rente,  rapporté  par  Isaac  Pereire.  (La  Ban- 
que de  France,  p.  66.) 


« du  travail,  il  n'v  a qu'un  moyen  de  se  soutenir 
« au  niveau  des  valeurs  actuelles,  c'est  de  diminuer 
« ses  consommations.  11  faut  ou  Iravailler  ou  se 
« réduire.  Le  capitaliste  a le  rôh'  de  l'oisif;  sa 
« peine  doit  être  l'économie,  et  elle  n'est  pas  trop 
« sévère.  » C'est  notre  situation  que  Lysis  déplore 
encore  quand,  gratuitement  d'ailleurs,  il  met  dans 
la  bouche  de  M.  Germain  les  paroles  suivantes  (i)  : 
« Il  nous  reste,  par  l'effet  du  travail  passé,  des 
« richesses  acquises;  nous  pouvons  encore  en 
« tirer  parti  en  les  louant  à d'autres  peuples; 
« nous  pouvons  jouer  un  rôle  de  rentier,  de  prêteur 
« d’argent,  d'usurier  ; c'est  le  métier  de  vieillards, 
« et  nous  devons  nous  en  contenter.  » 

Il  est  certain  que  le  capital  ne  doit  pas  être 
regardé  comme  une  machine  à rente,  mais  comme 
un  instrument  de  production.  « La  vraie  richesse 
« d'un  royaume,  disait  ^ oltaire  (2),  n'est  pas  dans 
« l'or  et  l'argent  ; elle  est  dans  l'industrie  et  dans 
« le  travail.  11  n'y  a pas  longtemps  (ju'on  a vu  sur 
« la  rivière  La  Plava  un  régiment  espagnol  dont 
« tous  les  officiers  avaient  des  épées  d'or  ; mais 
« ils  manquaient  de  chemises  et  de  pain.  » 

On  ne  peut  toutefois  admettre  que  les  particu- 
liers soient  jamais  susceptibles  de  livrer  directe- 
ment leurs  capitaux  à l'industrie.  11  serait  donc  à 


(1)  Contre  Voligarchie  financière  en  France,  p.  172. 

(2)  Dialogue  entre  un  philosophe  et  un  contrôleur  des  finan- 
ces en  1151. 
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souhaiter  que.  par  l'intermédiaire  du  banquier, 

on  puisse  arriv(‘r  à ce  résultat. 

La  Bamjue  de  France,  par  ses  statuts,  ne  peut 
faire,  en  principe,  aucune  opération  avec  1 indus- 
trie, à cause  de  sa  jonction  monétaire,  mais  il  n en 
est  pas  tic  même  des  sociétés  de  crédit,  qui  pour- 
raient offrir  aux  industriels  les  tonds  pio\cncint 
de  leur  capital,  de  leurs  réserves,  de  leurs  dépôts 

à terme. 

Les  faits  ont  démontré  que  les  banques  de 
dépôts  allemandes  s'étaient  trop  engagées  dans 
leurs  entreprises  industrielles,  mais,  entre  leur 
exagération  cl  1 excessive  prudence  de  nos  grandes 
sociétés,  il  y a un  juste  milieu  auquel  ces  der- 
nières pourraient  s'arrêter. 

Malheureusement,  la  concentration  du  com- 
merce de  bantpie,  qui  se  produit  plus  ou  moins 
dans  toutes  les  nations,  a eu  pour  conséquence  de 
raréher  les  services  rendus  autrelois  au  commerce 
et  à rindustric  par  les  banques  locales  privées,  qui 
temlent  de  plus  en  plus  a disparaître.  (jCt  effet  a 
été  d'autant  plus  sensible  en  France  que  la  con- 
centration s'est  accompagnée  de  la  centralisation, 
à rencontre  de  ce  (pic  l'on  rencontrera  en  Alle- 
magne, par  exemple,  (j  est  ce  cpii  a etc  but  bien 
observé  par  M.  Deiiilre,  (jui  montre  bien  qu'en 
.Vllemagne  les  baïupies  ne  formeuil  cpi  une  sorte 
de  cartel.  ((  La  Deutsche  Bank  s'est  plus  spéciale- 
((  ment  attachée  au  développement  des  affaires 
« électriques  et  du  commerce  transatlantique,  la 
« Disconto  Gcsellschaft  s'est  intéressée  aux  entre- 


40  — 


« prises  de  transport,  la  Dresclner  Bank  aux  in- 
« dustries  textiles  et  chimiques,  la  Schaafthau- 
« sensclier  Bank  aux  mines  et  aux  houillères (i).  » 
Cette  spécialisation  a permis  à ces  banques  de 
prendre,  cliacune  dans  sa  voie,  un  beaucoup  plus 
grand  développement  ; c’est  ainsi  que  l’ensemble 
des  titres  en  participation  et  en  commandite  pos- 
sédés par  les  banques  allemandes  s’est  élevé  de 
i883  à 1904  de  niillions  de  marks  à g56  mil- 
lions et  dépasse  aujourd'hui  un  milliard. 

En  France,  rien  de  tel  n’existe  ; les  principales 
sociétés  de  crédit,  qui  tendent  de  plus  en  plus  à 
couvrir  notre  territoire  de  leurs  agences  (2),  n’ont 
aucune  spécialité  et  prennent  toutes  leur  mot 
d’ordre  à Paris,  où  elles  ont  établi  leur  siège  cen- 
tral ; le  Crédit  Lyonnais  lui-même,  qui  s’était 
constitué  à Lyon  où  est  toujours  son  siège  social, 
a installé  son  siège  central  à Paris.  Cette  centrali- 
sation n’est  d’ailleurs  que  la  conséquence  forcée 
de  notre  unité  administrative  intégrale,  unité  qui 
n'a  rien  de  comparable  avec  la  fédération  d’Etats 
qui  composent  l’Empire  allemand,  la  République 
des  Etats-Unis  ou  la  Républiqua  helvétique. 

Ces  sociétés,  dont  la  direction  est  à Paris  et  qui 
ont  toujours  à leur  disposition  une  grosse  somme 
de  dépôts  à vue  récoltés  dans  tous  les  coins  de  la 


(1)  Depitre.  Le  mouvement  de  concentration  des  banques 
allemandes,  p.  248. 

i2)  Depuis  le  1'^  janvier  1909,  Dijon,  par  exemple,  ne  pos- 
sède plus  de  banque  locale  un  peu  importante. 


France,  sont  obligées  de  se  montrer  très  sévères 
pour  l'enqiloi  de  ces  disponibilités,  alin  de  pouvoir 
toujours  faire  facilement  face  aux  exigibilités 
qu’une  panique  irraisonnée  peut  créer  d’un  mo- 
ment à l’autre. 

Les  dépôts  à ternie  seuls  pourraient  permettre 
aux  sociétés  de  crédit  de  commanditer  plus  large- 
ment qu’elles  ne  le  font  jusqu’ici  les  entreprises 
industrielles  et  commerciales  ; mais,  à l'heure  ac- 
tuelle, cette  sorte  de  dépôts  n’a  encore  dans  le 
public  qu'un  succès  bien  relatif;  la  Société  Géné- 
rale seule  commence  à en  avoir  un  chitfre  intéres- 
sant (1). 

Quant  au  capital  de  ces  sociétés,  bien  qu’il  ne 
puisse  être  considéré  que  comme  une  garantie,  il 
n’est  pas  inutile  de  noter  qu’on  cherche  à le  mettre 
en  rapport  avec  les  besoins,  et  qu'au  cours  de 
1909  on  a procédé  à l’augmentation  du  ca})ital  du 
Comptoir  d’Escompte  de  Paris  et  de  la  Société 
Générale. 

La  baisse  continuelle  du  taux  de  l’intérêt  peut 
aussi  pousser  aux  placements  en  commandite.  C’est 
l’opinion  émise  par  le  Moniteur  des  Intérêts  maté- 
riels à propos  de  la  conversion  de  la  rente  fran- 


(1)  Dépôts  à terme  au  31  décemltre  1908  : 


Société  Générale 

Crédit  Lyonnais 

Comptoir  d’Escompte  de  Paris 
Crédit  industriel  et  commercial 
Société  Marseillaise  .... 


168.065.000  » 
40.509.793  40 
60.335.799  95 
33.275.898  38 
24.505.790  95 

326.692.282  68 
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çaise  en  1902.  Il  regarde  la  l)aisse  du  taux  de  l'in- 
térêt eoinine  une  nouvelle  étape  dans  le  inonve- 
inent  de  bascule  où  sont  entraînés  les  capitaux. 
Oltc  nouvelle  étape  nous  rapproche  un  peu  du 
moment  où  les  disponibilités,  lasses  de  subir  les 
amputations  du  revenu,  se  porteront  d 'elles-mêmes 
vers  les  valeurs  industrielles  et  où  pourra  être 
entreprise  une  campagne  d’alïaires  productives 
dont  les  premiers  symptômes  commencent  à se 
marquer  dans  un  certain  réveil  de  l'industrie. 

L’agriculture,  déjà,  est  arrivée,  en  France,  à 
bénéficier  des  avantages  olFerts  par  les  disponibi- 
lités des  dépôts  ; les  agriculteurs,  groupés  en 
caisses  locales  et  caisses  régionales,  [)euvent  olï'rir 
un  crédit  sutïisant  pour  permettre  l'escompte  du 
papier  de  tout  agriculteur  alïilié  ; l'Ftat  lui-même 
donne  encore  plus  de  force  à ce  crédit  en  consti- 
tuant pour  ces  caisses  un  fonds  de  gai’antie.  Il  n'en 
est  malheureusement  pas  ainsi  pour  le  commerce 
et  l'industrie.  M.  Jean  Codet,  au  nom  de  la  com- 
mission qui  les  représente  au  Parlement,  dans  un 
rapport  fait  à la  Chambre  sur  l’application  du  cré- 
dit mutuel  au  commerce  et  à l'industrie,  se  plaint 
de  l’état  de  choses  existant  : « Les  grands  établis- 
« sements  financiers  offrent,  en  effet,  au  commerce 
« et  à l'industrie  des  conditions  assez  avantageuses 
« pour  leurs  opérations,  mais  à la  condition  que 
« leurs  clients  aient  effectué  préalablement  des 
« dépôts  d'une  valeur  sutïisanle  pour  les  préser- 
« ver  de  tout  risque.  Ils  ne  font  jamais  de  décou- 
« vert,  ils  ne  prêtent  rien  à l'industriel  ou  au  coin- 


« merfant  dont  les  fonds  de  roulement  sont  insuf- 
« lisants,  quehiue  confiance  qu'impose  sa  per- 
« sonnalité  (i).  » 

Mais  ce  reproche  de  laisser  trop  de  côté  les 
entreprises  industrielles,  reproche  que  l'on  a pris 
l’habitude  de  formuler  contre  nos  banques  et  par- 
ticulièrement contre  nos  sociétés  de  crédit,  perd 
une  grosse  partie  de  sa  valeur,  lorsque  nous  envi- 
sageons les  résultats  auxquels  en  sont  arrivés  nos 
voisins,  (iar,  s'il  est  bon  de  soutenir  l'industrie,  il 
ne  faut  pas  lui  permettre  de  se  développer  outre 
mesure  en  lui  distribuant  le  crédit  à pleines  mains, 
ce  qui  conduit  fatalement  à la  crise.  C'est  ainsi 
qu’en  1906  « l’équilibre  s’est  trouvé  complètement 
« rompu  chez  d’autres  nations,  où  l'esprit  d’entre- 
« prise  poussé  à l'extrême  n'était  soutenu  ni  par 
« une  accumulation  comparable  d’épargne  sans 
« cesse  croissante,  ni  par  un  système  de  crédit 
« et  de  moven  fiduciaire  en  étal  de  suffire  à des 
« besoins  temporaires  exceptionnels  (2).  » Diflé- 
rence  essentielle  avec  notre  pays,  où  « fon  s’ef- 
« force  d’assurer  l’existence  des  entreprises  an- 
« cieimes  plutôt  que  d'en  créer  de  nouvelles  (3).  » 

Les  dernières  crises  économiques  de  l’Alle- 
magne, aussi  bien  celle  de  1901  que  celle  de  1906, 
ont  eu  pour  cause  la  surproduction  industrielle  ; 


{i)  Journal  Ojjîciel,  annexe  1909,  p.  16. 

(2)  Rapport  à l’assemblée  des  actionnaires  de  la  Banque  de 
France  en  1907,  p.  5. 

(3)  Rapport  à l'assemblée  des  actionnaires  de  la  Banque  de 
France  en  1901,  p.  4. 
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mais  les  industries  ont  été  poussé(‘S  dans  cette 
voie  fort  dangereuse  par  les  établissements  de 
crédit  allemands  qui  ont  cherché  à se  procurer  de 
gros  béiiétices  par  la  création  de  nouveaux  titres 
industriels  passés  ensuite  au  public.  En  1901,  la 
Gazette  de  Francfort  écrivait  : « Toute  notre  vie 
« économique  est  basée  sur  le  crédit,  si  bien  qu'on 
« a justement  nommé  notre  époque  celle  du  cré- 
« dit.  Or,  la  base  est  maintenant  ébranlée.  La 
« secousse  actuelle  est  la  conséquence  des  fautes 
« commises  durant  la  période  précédente.  On  a 
« accordé,  ces  dernières  années,  des  crédits  à 
« pleines  mains,  sans  s’enquérir  sullisamment 
« s'ils  étaient  justitiés.  C'est  à ces  crédits  exces- 
« sifs  qu'il  faut  attribuer  l'expansion,  à quelques 
« égards  malsaine,  de  notre  industrie.  » 

Il  en  résulte  que  le  chapitre  débiteur  des  ban- 
ques allemandes  est  leur  point  faible.  Ces  banques, 
par  les  énormes  crédits  qu'elles  ouvrent  aux  indus- 
tries, leur  donnent  évidemment  des  facilités  pour 
le  développement  de  leurs  alfaires,  mais  c'est  peut- 
être  en  faisant  courir  aux  fonds  de  leurs  dépo- 
sants des  risques  qu'une  banque  de  dépôts  doit 
éviter  avant  tout  en  ayant  toujours  des  disponibi- 
lités prêtes  à répondi-e  de  suite  aux  demandes  im- 
médiates. Ceux  qui  accusent  nos  banques  de 
dépôts  de  paralyser  notre  industrie  en  lui  mesu- 
rant trop  chichement  les  ouvertures  de  crédit  ou 
en  refusant  des  participations,  devraient  mieux 
comprendre  les  conditions  essentielles  de  l'exis- 
tence de  ces  banques.  Il  est  évidemment  à sou- 
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haiter  <[u'à  côté  de  ces  banques  d'escompte  e!  de 
dépôt  il  se  (léveloj)pe  de  plus  en  pins  de  grandes 
banques  d'alfaires  (jui  procurent  à notre  produc- 
tion tpielques-unes  des  facilités  que  l'industrie  a 
trouvées  de  l'autre  côte  du  Rhin  ; mais  il  importe 
avant  tout  (pie  ces  banques  restent  distinctes  des 
premières. 

Grâce  à rap[)ui  des  banques,  l'essor  industriel 
de  rAlleniagne  a dépassé  les  ressources  disjioni- 
bles  du  pays;  la  cherté  de  tout  n'a  fait  que  croître 
avec  1 élévation  Ibrcée  du  loyer  de  l’argent.  Mais 
cette  hausse  de  prix  n'a  pas  profité  aux  industries 
(jui  ont  eu  à subir  la  loi  de  la  concurrence,  deve- 
nue tyrannique  iiar  la  surproduction.  (]'est  ainsi 
qu'à  la  lin  de  1901,  le  Berliner  Tageblatt 
écrire  : « En  ce  moment,  80  maisons  de  Berlin 
« appartenant  aux  branches  de  la  fonderie,  des 
« machines,  de  l'électricité  ont  adressé  au  niinis- 
« tère  de  Prusse  une  requête  pour  obtenir  de  l'Etat 
« des  commandes  à des  j[)i‘ix  niêine  non  réniuné- 
« rateurs,  afin  de  ne  }>as  se  voir  dans  l'obligation 
« de  remercier  des  travailleurs.  » 

Tout  ce  prodigieux  développement  industriel  et 
commercial  de  rAlleniagne  n'est  donc,  en  délini- 
nitive,  que  de  Tinllation.  Cette  situation  défavo- 
rable, causée  par  la  surproduction,  se  fait  malheu- 
reusement sentir  longtenqis,  puisque,  plus  de  deux 
ans  après  le  dernier  état  de  crise  aiguë,  le  ciu’res- 
pondant  allemand  de  Y Economiste  Européen  trou- 
vait encore  à exhaler  sa  plainte  : <(  La  situation 
« économique  des  Etats-Unis  inllue  très  défavoi'a- 
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-so- 
ft hleiiicnt  sur  la  nôtre  ; leur  relèvement,  sur  lequel 
ft  nous  eouiptious  nous-mêmes  pour  nous  relever, 
ft  ne  s'opère  que  lentement;  toutes  leurs  métal- 
« lurgies  ont  abaissé  leur  prix  de  vente,  ce  qui  a 
ft  achevé  de  dérouter  notre  propre  marché  métal- 
ft  lurg’ique.  Nos  métallurg^ics  ont  dô,  elles  aussi, 
ft  diminuer  leur  j)rix  de  vente,  ce  qui  a provoqué 
ft  des  achats  de  la  consommation;  mais  ces  achats 
ft  cesseraient  à l'instant  même  où  nos  usines  re- 
ft  viendraient  à des  prix  de  vente  ])lus  rémiméra- 
ft  teurs.  En  somme,  la  reprise  que  le  printemps 
« devait  ramener  dans  nos  industries  du  fer  est 
ft  encore  très  loin  de  se  faire  sentir.  » (i) 

La  cause  de  cette  situation  prolongée  vient  de 
ce  qu'au  moindre  symptôme  de  retour  des  dispo- 
nibilités monétaires,  toutes  les  industries  font 
appel  au  public  : les  opérations  sont  toutes  prêtes 
d’avance.  Et  c’est  toujours  ce  qui  ramène  instan- 
tanément la  tension;  de  sorte  que,  quoiqu’il  arrive, 
le  marché  est  destiné  à se  débattre  dans  les  ditïi- 
cultés. 

Mais  on  pourrait  soutenir  cependant  que  les 
crises  économiques  ne  sont  au  fond  qu’un  mal  né- 
cessaire; qu'elles  ont  l’avantage  de  forcer  l'indus- 
trie à diminuer  ses  frais  généraux  par  les  perfec* 
tionnements  qu’elle  s’ingénie  d’a[»porter  ; que, 
malgré  tout,  les  faillites  ne  sont  pas  un  mal  en  ce 
sens  qu’elles  font  disparaître  le  trop-plein  et  per- 


(1)  Economiste  Européen,  1909,  1. 
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mettent  le  rétablissement  de  l'harmonie  entre  la 
production  et  la  consommation.  Ce  trop-plein 
semble  nécessaire  pour  arriver  au  juste  milieu 
qu’on  ne  pourra  jamais  atteindre  si  l'on  ne  passe 
pas  par  ce  minimum. 

On  peut  bien,  jusqu’à  un  certain  point,  regarder 
cette  thèse  comme  soutenable,  en  arguant  aussi 
(pie  ces  faillites  retombent  sur  les  capitalistes  qui 
ne  voient  tondre  en  leurs  mains  que  des  richesses 
acquises  le  plus  souvent  dans  le  luxe  et  l'oisi- 
veté. 


Mais  ce  serait  alors  trop  oublier  le  rôle  du  tra- 
vail dans  la  jiroduction  et  les  conséquences  désas- 
treuses (pi  amène  le  cheunage,  non  seulement  au 
point  de  vue  industriel,  mais  encore  au  point  de 


vue  général;  car  la  crise  économirpie  peut  être  la 
cause  (1  une  révolution  politiipie;  elle  prépare,  en 
effet,  avec  la  misère,  l'accroissement  de  la  crimi- 
nalité et  l’émeute. 


Si  les  importantes  disponibilités  nous  préservent 
des  crises  et  de  leurs  funestes  suites,  elles  offrent 
encore  maints  avantages.  Sans  parler  des  conflits 
armés,  pour  lesijuels  nous  verrons  à ce  point  de 
vue  notre  supériorité  en  étudiant  plus  particuliè- 
rement la  Banque  de  France,  notre  énorme  cajii- 
tal  disponible  nous  crée,  comme  préventif,  une 
heureuse  situation  dans  le  concert  international, 
ft  On  aime  la  France  pour  son  argent,  et  c’est  là 
ft  le  secret  de  bien  des  alliances  et  des  amitiés.  La 
ft  France  ressemble  à une  jeune  fille,  parée  de 
ft  toutes  les  grâces  de  la  personne  et  de  l'intelli- 
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« gence,  avec  lacjiieile  on  llirle  (raulanl  plus  vo- 
« lonticrs  qu'on  la  sait  richeuicut  dotée. 

« Un  diplomate  du  premier  rang  eausait  un  jour 
« avee  le  ehel‘  d'uii  de  nos  établissements  de  eré- 
« dit,  dont  il  connaissait  le  patriotisme  et  t[u’il 
« incitait  à seconder  par  une  négociation  finan- 
« eière  une  certaine  action  de  la  politique  Iran- 
« çaise  : « Aidez-nous,  disait-il;  les  antres  nations 
({  sont  conduites  pai*  des  souverains  dont  l’in- 
« tluence  trouve  un  point  d'appui  auprès  des 
« beau-frères,  des  oncles,  des  cousins  ([ue  ces  em- 
((  pereurs  ou  ces  rois  ont  sur  les  divers  trônes 
« d'Europe.  Notre  argent,  ce  sont  nos  l)eaux-frè- 
« res,  nos  oncles,  nos  cousins  » (i). 

Notre  stock  important  de  valeurs  mobilières 
étrangères  assure  encore  à la  France,  quelles  t[ue 
soient  les  circonstances,  un  change  stable,  et  nous 
avons  été  malheureusement  amenés  a en  faire  l'heu- 
reuse expérience  lors  des  réglements  qui  ont  suivi 
la  guerre  de  1870-71. 

11  est  aussi  le  soutien  du  bimétallisme.  La  loi 
française  prescrivant  que  quatre  écus  d’argent 
français  ont,  dans  notre  pays,  la  même  valeur 
qu'un  louis  d'or,  serait  depuis  longtemps  lettre 
morte  si  la  France  n'avait  l’heureuse  fortune  d’être 
un  pays  créditeur  des  autres  nations.  C’est  ce  der- 
nier fait  qui  soutient  aujourd'hui  tout  notre  édifice 
monétaire. 


(1)  Testis.  Le  rôle  des  établissements  de  crédit,  p.  171  et  172. 
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La  meilleure  conclusion  à tirer  de  notre  organi- 
sation linancière,  c'est  (pie  nous  sommes  actuelle- 
ment à la  hauteur  des  autres  nations,  (pie  nous 
avons  des  linances  libres  et  fortes.  Le  résultat  seul 
est  intéressant,  ({iicls  (pie  soient  les  moyens  em- 
ployés, pourvu  qu'ils  ne  soient  pas  entachés  de 
malhonnêteté.  Suivant  le  précepte  rapporté  par 
Adam  Smith,  ((  il  vaudrait  mieux  jouer  pour  rien 
(pie  travailler  pour  rien  » (i).  Or,  dans  une  crise, 
résultat  forcé  d'un  trop  grand  elfort,  il  y a déper- 
dition de  force  aussi  bien  dans  la  période  d'essor 
par  le  surmenage  (jue  dans  la  période  de  dépres- 
sion par  la  non  utilisation  de  l’outillage  existant. 

Mais  en  admettant  que  notre  fortune  nationale 
nous  convie  à un  beaucoup  plus  grand  essor,  nous 
pouvons  voir  (pie  les  autres  facteurs  de  la  produc- 
tion sont  loin  de  lui  être  proportionnés.  Nous 
avons  d'abord  une  grosse  infériorité  au  point  de 
vue  houiller  (pii  est  resté  jusiju’ici  un  point  capi- 
tal ; avec  notre  faible  industrie,  nous  sommes  déjà 
tributaires  de  l'étranger,  alors  que  l'Angleterre, 
l’Allemagne,  les  Etats-Unis  ont  une  production 
indigène  supérieure  à tous  leurs  besoins  indus- 
triels. D’autre  part,  il  ne  faut  pas  oublier  (pie  si 
notre  richesse  augmente,  on  ne  }>eut  comparer 
cette  augmentation  à celle  de  notre  population, 
puis([u'en  a5  ans  (de  1876  à 1901),  elle  n'a  gagné 
(pic  5,6  0/0,  alors  ([u'en  Allemagne  on  arrivait  à 


(1)  Adam  Smith,  lieekerche  sur  la  nature  et  les  causes  de  la 
richesse  des  nations,  p.  419.  (Guillaumin,  1843.) 
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une  progression  de  81,9  0/0  et  aux  J'itats-Unis  de 
72  0/0.  Et  l’on  voit  immédiatement  une  cause 
d'essor  de  moins  pour  l’industrie  <[ui  n’est  pas 
poussée  par  une  offre  de  bras  toujours  croissante. 
Mais  il  faut  bien  reconnaître  que  l’augmentation 
de  la  natalité  et  l’extension  de  l'industrie  ont  entre 
elles  un  rapport  réciproque  de  cause  et  d’effet.  Et 
l’on  peut  dire,  avec  M.  Levasseur  : «(  L’on  est  en 
((  droit,  tout  en  louant  les  Erançais  de  leur  esprit 
((  d’épargne,  de  leur  reprocher  de  u’aA  oir  pas  assez 
« l'esprit  d’initiative.  Sous  ce  rapport , la  faiblesse 
((  de  la  natalité  agit  comme  un  narcotique  et  me- 
« nace  la  Erance  d’une  infériorité  future  dans  la 
« puissance  productrice,  et  la  force  d’ex])ansion 
« économique  subit  assurément  l'etlet  de  l’état 
« démographique  stationnaire,  comme  la  puis- 
« sance  militaire  et  l'intluence  politi(jue  » (i). 

Il  ne  faut  pas  oublier  cependant  que  nous 
avons  toujours  la  supériorité  dans  un  genre  d'in- 
dustrie spécial  approjirié  à notre  caractère.  Des 
raisons  de  tempérament,  de  condition  sociale  et 
de  milieu  qui  ont  fait  de  la  Erance  un  pays  de 
moyenne  et  de  petite  culture,  en  ont  fait  aussi  un 
centre  de  petites  industries  familiales,  qui  donnent 
aux  produits  français  ce  cachet  d'originalité  artis- 
tique que  ne  peut  imiter  le  machinisme  améri- 
cain ou  allemand.  On  ne  peut  que  regretter  la 


(1)  Emile  Levasseer.  Questions  ouviriéres  et  industrielles  en 
France  sous  la  5*  République,  p.  204.  (Paris,  Rousseau,  1907.j 
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difficulté  qifont  ces  industries  à progresser,  par 
suite  de  la  rigidité  du  prix  de  revient. 

Cette  étude  nous  a permis  de  prouver  sulTisam- 
ment  qu’il  ne  fallait  pas  incriminer  nos  banques 
de  l’état  stationnaire  où  en  est  réduit  notre  intlus- 
trie.  Et  l’on  peut  ajouter  que  si  les  banques  d’af- 
faires n’existent  pas  en  Erance,  c’est  parce  que 
l’industrie  n’existe  pas.  M.  Lucien  Brocard,  dans 
sa  conférence  faite  à Nanev  sur  la  concentration 
et  la  centralisation  du  commerce  de  Banque,  nous 
a montré  qu’en  Lorraine  les  banques  locales  ont 
bien  subsisté  dans  cette  région,  où  l’essor  indus- 
triel est  remarquable.  Du  reste,  l’ouvrage  de  Ly- 
sis,  aussi  bien  que  les  discussions  à la  Chambre 
française  dans  les  séances  des  7 et  8 février  1907, 
semblent  en  lin  de  compte  plutôt  dirigées  contre 
« le  gouvernement  autocrate  de  la  Bussie  » et  la 
critique  de  l’emploi  de  notre  épargne  n'a  servi  que 
de  prétexte  aux  débats. 

Si  notre  épargne  est  bien  ])lacée,  ce  qui  semble 
être  notre  cas,  par  le  seul  fait  qu'elle  se  développe 
de  plus  en  plus,  nous  ne  pouvons  qu’envisager 
l'avenir  avec  sérénité,  car  si  « rindustric  fournit 
« la  matière  des  é})argnes  que  fait  l'économie,  il 
« faut  considérer  que  quelques  gains  que  fasse 
« l’industrie,  sans  l'économie  qui  les  épargne  et 
((  les  amasse,  le  capital  ne  sera  jamais  plus 
« grand  (i).  » 

Les  critiques  que  l’on  a pu  nous  adresser  con- 


(1)  Adam  Smith.  Op.  cit.,  p.  422. 
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tre  ce  qu'on  appelle,  par  dérision,  notre  politique 
d'eiig-ourdissement,  notre  politique  dn  moindre 
eirort,  nous  viennent  en  lin  de  compte  de  l'étran- 
ger, et  l'on  peut  redire,  avec  M.  Neymareh  : « Ils 
« sont  vraiment  trop  aimables  d'avoir  autant  de 
« sollicitude  pour  nous.  Quittez  ci?  souci,  pour- 
<(  rions-nous  leur  répondre  en  les  remerciant,  et 
« en  les  engageant  à relire  une  fable  de  La  Fon- 
« laine  : Le  Renard  et  les  Raisins  (i).  » 


(1)  Le  Rentier.  7 février  1909. 


Les  bases  du  système  de  direction  : 
Le  Gouverneur  et  le  Capital. 


Que  devient  en  détinitive  le  stock  disponible  de 
notre  épargne,  stock  dans  lequel  nous  désirerions 
pouvoir  puiser  à notre  gré,  au  fur  et  à mesure  de 
nos  besoins  ? C'est  entre  les  mains  de  la  Banque 
de  France  que  nous  le  trouverons;  c’est  elle,  en 
elfet,  que  de  plus  en  plus  nous  instituons  comme 
la  gardienne  en  dernier  ressort  de  notre  fortune 
nationale.  Nos  banques  ne  conservent  entre  leurs 
mains  que  le  minimum  indispensable  pour  leurs 
besoins  journaliers,  et  c’est  ainsi  que  nous  voyons 
se  fondre  en  une  même  rubrique  les  « espèces  en 
caisse  et  à la  Banque  de  France  ».  11  ne  faut  pas 
oublier  en  outre  que  tous  les  billets  que  banquiers 
comme  particuliers  comptent  dans  leur  encaisse, 
ne  représentent  en  détinitive  qu’un  dépôt  à la 
Banque. 

Il  est  donc  du  plus  haut  intérêt  de  montrer  la 
prudence  que  la  Banque  de  France  met  dans  tou- 
tes scs  opérations,  prudence  qui  ne  peut  que  forti- 
fier notre  fortune  nationale,  en  même  temps  que 


- 60  — 

sa  situation  prépondérante  lui  permet  de  donner 
a tous  un  exemple  d('s  plus  salutaires  à imiter. 

La  supériorité  de  notre  hampie  d'idnission  sem- 
ble aetuellement  reconnue  eomme  un  axiome, 
mais  cette  opinion  est  bien  loin  de  s'ètre  établie 
« a priori  ».  Dans  notre  pays  même,  on  a souvent 
adressé  des  critiques  à notre  grand  établissement 
linancier.  En  1860  principalement,  après  l'an- 
nexion de  la  Savoie,  les  détracteurs  de  1a  Banqne 
de  France  rêvaient  de  lui  susciter  une  rivale  dans 
la  Banque  de  Savoie,  mais  après  l'enquête  très 
sérieuse  à laquelle  on  se  livra  pendant  cette  pé- 
riode, le  principe  de  l'unité  d'émission  fut  main- 
tenu en  faveur  de  la  première. 

On  batailla  aussi  lors  de  chaque  renouvelle- 
ment de  privilège  (i),  tantôt  au  nom  des  théories 
socialistes  pour  lutter  contre  le  principe  même  du 
privilège,  tantôt  pour  obtenir  des  avantages  fi- 
nanciers en  faveur  de  l’Etat,  mais  c'est  toujours  à 
une  forte  majorité  c{ue  le  pouvoir  législatif  a pro- 
rogé jusqu'ici  son  existence. 

La  Bancjue  de  France,  société  privée,  adminis- 
trée par  ses  actionnaires  qui  élisent  les  membres 
du  Conseil  général,  a pour  agents  exécutifs  le 
Gouverneur  et  les  Sous-Gouverneurs  dont  la  dé- 

(1)  Renouvellernent  du  privilège  : 

R Pour  15  ans  (1803-1818),  loi  du  14  aviil  1803. 

2-  Pour  25  ans  (1818-1843),  loi  du  22  avril  1806. 

3"  Pour  24  ans  (1843-1868),  loi  du  30  juin  1840. 

Pour  30  ans  (ISOT-ISO"^),  loi  du  9 juin  1857. 

5®  Pour  23  ans  (1897-1920),  loi  du  17  novembre  1897. 
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pendance  n'est  cpie  très  faible  vis-à-vis  de 
l’Etat. 

Le  Gouverneui-,  nommé  j)ar  l'Etat  parmi  les 
personnalités  les  plus  en  vue  du  monde  financier 
(i),  prête  serment  entre  les  mains  du  Président  de 
la  Bépublique,  de  bien  et  lidèlement  diriger  les 
atfaires  de  la  Banque,  conformément  aux  lois  et 
statuts,  mais  en  administrant  la  Banque,  il  n'est 
ni  le  mandataire,  ni  le  dépositaire  de  l'autorité 
publique  ; ses  actes  sont  ceux  d’un  directeur  de 
société  et  non  ceux  d'un  agent  de  l'autorité. 

E]xaminons  maintenant  le  pouvoir  délibératif 
qui,  en  lin  de  compte,  réside  dans  les  représen- 
tants du  Capital. 

D’abord  de  3o  millions,  la  loi  du  a4  germinal 
an  XI  fixa  ce  capital  à 45  millions,  bien  tliflicile- 
ment  réunis,  malgré  ra])pui  du  Gouvernement. 
La  loi  du  22  avril  1806  le  doubla  en  le  portant  à 
90  millions.  Mais  la  Banque  racheta,  par  la  suite, 
une  partie  de  ses  actions,  réduisant  ainsi  le  fonds 
social  à ()j. 900. 000  francs.  La  loi  du  3o  juin  1840 
mit  un  terme  à cette  tlégression  en  exigeant  l'in- 
tervention de  l'autorité  législative  pour  toute  mo- 


(1)  Lis 

1806.  Crétet. 

1807.  Comte  Jaubert. 
1814.  Laffitte. 

1820.  Duc  de  Gaëte. 
1834.  Comte  d’Argout. 
1836.  Baron  d’Avillier. 
1836.  Comte  d’Argout. 


Liste  des  i^ouverneurs  : 


1857.  Comte  de  Germiny. 

1863.  Vuitry. 

1864.  Rouland. 

1879.  Denorrnandie. 

1882.  M.  Magnin. 

1898.  M.  Pallain, 
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dificatioii.  Les  décrets  des  24  avril  et  2 mai  1848, 
firent  augmenter  le  capital  de  23.35o.ooo  francs 
par  la  réunion  des  banques  départ«‘mentales  (i), 
le  portant  ainsi  à 91.250.000  francs.  Enfin,  la  loi 
9 1867  décréta,  pour  la  dcu^ième  fois,  son 

doublement,  et  le  })orta  au  chitïre  actuel  de 
182.500. 000  francs. 

On  a souvent  discuté  contre  sa  faible  impor- 
tance (2),  mais  c'est  trop  oublier  son  rôle  qui  n'est 
qu'un  rôle  de  garantie.  Une  banque  de  circula- 
tion a pour  but  de  prêter  non  des  capitaux  mais 
du  crédit.  Si  son  crédit  est  inattaquable  et  rend 
tous  les  services  qu'on  peut  en  attendre,  son  capi- 
tal ne  peut  avoir  une  utilité  que  dans  le  cas  où, 
venant  à commettre  des  fautes  dans  ses  opéra- 
tions, elle  aurait  à subir  des  pertes.  Il  est  aussi 
inutile  d'avoir  recours  à un  capital  plus  impor- 
tant en  ne  demandant  qu'une  libération  partielle, 
car  outre  qu'on  ne  pourrait  ajouter  qu'une  somme 
insignifiante,  le  droit  d'exiger  un  vi  rsement  non 

(1)  Capital  réuni  des  banques  départementales  : 


Rouen  . . , 

Lyon  .... 
Le  Havre  . 
Lille  .... 

. . 3.000.000 

. . 2.000.0'X) 

. . 4.000.000 

. . 2.000.000 

Toulouse  . . 

. . 1.200.000 

Orléans  . . . 

. . 1.000.000 

Marseille  . . 

. . 4.000.000 

Nantes  . . . 

. . 3.000.000 

Bordeaux  . . 

. . 3.150.000 

23.350.000 

(2)  Depuis  1899,  le  capital  de  la  Reiebsbank  est  de  180  mil- 
lions de  marks  (environ  222  millions  de  francs). 
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appelé  n'est  qu'illusoire,  les  circonstances  qui  en 
amènent  la  nécessité  faisant  toujours  naître  en 
même  temps  l’impossibilité  de  l'exercer. 

Les  actions  de  la  Banque  sont  des  titres  bien 
classés  dans  les  portefeuilles;  leur  caractère  essen- 
tiellement nominatif  les  met  fortement  à l'abri  de 
la  spéculation.  De  plus,  nous  pouvons  remarquer 
que  le  tiers  environ  en  est  inscrit  au  nom  de  per- 
sonnes n'ayant  pas  la  libre  disposition  de  leurs 
biens  (femmes  mariées,  mineurs,  interdits,  établis- 
sements publics)  (i)  et  que  la  division  s'en  opère 
de  plus  en  plus  (2). 

Chacune  des  succursales  a dans  ses  écritures  un 
chilfre  de  capital  qui  lui  est  fixé  par  le  Conseil 
général,  mais  il  n'existe  que  pour  la  forme,  attes- 
tant simplement  la  solidarité  qui  l'unit  avec  la 
Banque  centrale. 

Telle  est  la  tète  de  cette  machine  que  nous 


(1)  Actions  non  disponibles 47.057 

Actions  disponibles 135.443 

(Au  24  décembre  1908.)  182.500 

(2)  Division  des  actions  au  24  décembre  1908  : 


Actionnaires  possédant 

3 à 

1 action  . 

2 actions. 

5 — 

10.381 

6.584 

7.166 

— 

6 à 

10  — 

3.653 

— 

11  à 

20  - 

1 .942 

— 

21  à 

30  — 

705 

— 

31  à 

50  — 

453 

— 

51  à 100  — 

252 

— pi 

us  de  100  — 

113 

31.249 

soit  moins  de  6 actions  par  actionnaire. 


Il 
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allons  voir  à l'œuvre,  cherchant  à rendre  le  plus 
de  services  possibles  au  pays,  tout  en  se  mainte- 
nant dans  les  limites  prudentes  que  lai  lixent  ses 
statuts  et  à qui  l'on  pourra  peut-être  <(  quelquefois 
((  reprocher  sa  timidité,  jamais  son  audace  » (i). 


(1)  Rapport  sur  le  projet  de  loi  relatif  à la  Banque  de  France 
présenté  à la  Chambre  des  Pairs  par  M.  Rossi 
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CllAPITHE  PIUDliliR 


La  prudence  de  la  Banque  de  France  dans  la 
constitution  de  ses  réserves 


SECTION  PREMIÈHE 


La  prévoyance  de  la  Banque  de  France  pour  elle-même 

Nous  avons  vu,  dans  la  })remière  ])ai*tic  de  notre 
étude,  (pie  la  jiriidencc'  ou  plutcM  la  prévovance 
d'une  société  pouvait  se  mesurer  à rimportanee 
de  ses  réserves.  Appliipions  donc  cette  mesure  à 
la  Banque  et  voyons  si  elle  a bien  répondu  à ce 
que  l'on  était  en  droit  d'attendre  d'elle. 

Au  commeneement  du  siècle  dernier,  on  se  mon- 
trait plein  d'enthousiasme  pour  les  réserves.  La 
loi  du  24  g’ermiual  au  XI  lixant  à 0 % le  maximum 
de  dividende  à distribuer  était  la  consécration 
léjj^islativc  de  l'importance  jirimordiale  qu'on  leur 
attribuait.  Dans  1 exposé  du  projet  de  loi  au  corps 
législatif,  le  14  germinal  an  Xll,  Gillet-LajiKiuemi- 
nière  s exprime  ainsi  : ((  Quel  moyen  plus  doux, 
((  plus  paternel  pour  fixer  le  dividende  que  celui 


O 
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« qui,  sans  rien  retrancher  des  l)énélices,  les  con- 
« serve  à leurs  légitimes  propriétaires,  mais  qui 
« les  ramenant  insensiblement  à (hîs  idées  plus 
« saines,  utilise  les  calculs  de  la  ciq)idité  et  l'iso- 
« lement  même  de  l’égoïsme,  rend  le  dissipateur 
« prévoyant  et  fonde  sur  les  abus  de  ses  jouis- 
« sauces  actuelles  raugmentation  d('s  ressources 
« dont  elle  lui  feront  un  besoin  pour  l’avenir  et, 
« métamorphosant  pour  ainsi  dire  eu  vertus  plu- 
« sieurs  des  imperfections  et  des  vices  de  l’hunia- 
« nité  les  puritie,  les  rend  les  auxiliaires  de  l’Etat 
((  et  les  constitue  les  bienfaiteurs  des  neveux  que 
« leur  insouciance  actuelle  aurait  condamnés 
« pour  jamais  au  néant  ou  à la  misère. 

« En  réduisant  à un  maximum  de  6 °jo  le  divi- 
« dende  distribué,  la  Banque  de  France  devien- 
« dra  une  véritable  caisse  d’épargne  chargée 
« d’opérer  en  masse  des  accumulations  que  ses 
((  actionnaires  ne  pourraient  exécuter  iudividuel- 
« lement  ; elle  deviendra  un  asile  pour  les  capi- 
« taux  des  chefs  de  famille,  elle  pourra  fournir 
« une  ressource  précieuse  aux  deniers  dotaux  et 
((  pupillaires.  Et  comme  si  les  heureux  etfets  des 
« actes  de  la  prudence  étaient  inépuisables,  il 
((  résultera  des  économies  accumulées  au  profit 
((  des  actionnaires,  que  le  capital  porté  d'abord  en 
« exécution  de  la  loi  proposée  s’élèvera  de  6o  à 
« "O  millions  à l’expiration  de  son  privilège  » (i). 


(1)  Répertoire  de  Dalloz,  Article  banque,  tome  VI,  p.  83. 
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Mais  c était  aller  bien  loin  dans  cette  voie  et  les 
reserves  gagnèrent  vite  un  chillre  hors  de  propor- 
tion avec  1 exiguité  du  dividende;  aussi  la  loi  du 
122  avril  i8o()  ({ui  doublait  le  capital  dut,  pour 
laciliter  1 opération,  promettre  la  répartition  an- 
nuelle des  2/3  des  béiiéliees.  Plus  tard,  des  lois  de 
circonstance  votèrent  encore  le  partage  de  ce 
tiers  accumulé:  la  loi  du  4 juillet  1820  autorisa  le 
partage  des  beuélices  mis  à part  jusqu'au  3i  dé- 
cembre 1819  et  s'élevant  à la  somme  de  i3.;68.52; 
francs;  celle  du  0 décembre  i83i  permit  la  répar- 
tition des  9. 973.398  francs  constituant  le  solde  au 
3o  juin  i83i. 

Mais  ces  réparti I ions  intermittentes  ont  le  gros 
inconvénient  de  rendre  le  cours  des  actions  essen- 
tiellement variable.  est  que  l'on  cherche  à 
acheter  lorsque  l'on  prévoit  une  répartition  extra- 
ordinaire j)rochaine,  pour  revendre  aussitôt  le 
partage  elléetué.  Si  donc  l'on  reconnaît  qu'il  n'y 
a pas  interet  a g^arder  de  grosses  réserves,  mieux 
vaux  les  distribuer  semestriellement  aux  action- 
naires. Tel  fut  le  but  de  la  loi  du  i;  mai  i83  j (jui 
réduisit  dt'linitivement  le  tonds  de  réserve  à 10  mil- 
lions. 

Depuis  cette  époque,  la  réunion  des  banques 
départementales  (décret  du  27  avril  i8j8)  aug- 
menta ce  fonds  de  2.980.750  fr.  14  et  le  double- 
ment de  son  capital  (loi  du  9 juin  1867)  porta 
les  réserves  mobilières  au  chiffre  actuel  de 
22.io5  760  fr.  14  par  la  mise  a part  d’une  prime 
de  100  francs  réalisée  sur  chaque  action  nouvelle. 
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Il  existe  à la  Banque  un  autre  foucls  de  réserve 
liguranl  au  bilan  sous  la  rubrique  « béiiéliees  eu 
addition  au  eapital  ».  (]e  eouipte  lut  eréé  par  la 
loi  y juin  i85;7  qui  stipulait  la  uou  répartition  des 
béiiéliees  obtenus  par  l'élévation  du  taux  de  l'es- 
coiupte  au-dessus  de  0 <'/o.  11  semblait  irration- 
nel que  les  aetiiuiiiaires  de  la  Banque  soient 
seuls  amenés  à tirer  nu  prolit  des  époques  de  ten- 
sion monétaire  qui  amènent  le  relèvement  du  taux 
de  l'escompte  et  qui  par  le  lait  même  sont  pour 
l'ensemble  du  pays  une  époque  désastreuse. 

La  loi  du  ly  novembre  189^  alla  plus  loin  encore 
dans  cette  voie,  puisqu'elle  abaissa  à 5 ‘^’/o  le  chif- 
Ire  au-dessus  duquel  les  bénéfices  d'escompte  ne 
sont  plus  partag-eables  et  qu’elle  lait  revenir  à 
l’Etal  les  3/4  de  ces  béiiéliees,  le  reste  seul  eiilraiit 
au  compte  « bénéfices  eu  adilitiou  ».  Ou  trouve 
tout  naturel  que  les  béiiéliees  anormaux  que  I on 
a été  obligé  de  prélever  sur  rensemble  du  marché 
soient  rendus  pour  la  plus  grosse  part  à l'ensem- 
ble du  marché. 

Dès  la  première  aimée,  1857,  ou  mit  à ce  eouipte 
1.510.5237  francs  et  ou  raugmeiita  successivement 
eu  1861,  i803,  1864  (année  exceptionnelle  où  l'on 
mit  ainsi  à part  4-2o4-54i  francs),  1870,  1871, 
1872  et  1873. 

Depuis  cette  époque,  ce  compte  n’a  pour  ainsi 
dire  pas  fonctionné  et  n’a  plus  lien  de  fonction- 
ner souvent  étant  donné  la  lixité  et  la  modicité  du 
taux  d'escompte  pratiqué  en  France  depuis  de 
longues  années.  Néanmoins,  au  cours  de  1908, 
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l’application  d'un  taux  supérieur  à 5 % 5 certains 
escomptes  de  |)apier  sur  l'étranger  le  fait  paraître 
au  bilan  du  24  décembre  1908  avec  un  chilfre 
augmenté  de  3.832  fr.  3o  (1/4  des  béiiéliees  sup- 
plémentaires) ce  qui  le  porte  au  solde  actuel  de 
8.00(1.145  fr.  84.  La  Bampie  n'a  jias  hésité  dans 
cette  eirconstance  à applicpier  la  loi  de  1897 
faisant  retour  à l'Etat  des  3/^  des  béiiéliees  sup- 
plémentaires, bien  que  l'élévation  du  taux  d'es- 
compte du  papier  anglais  n'ait  jamais  nui  au  pays, 
bien  au  contraire. 

Mais  nous  n’avons  vu  jusqu'ici  que  des  réser- 
ves créées  par  la  loi  pour  lesquelles  donc  la  direc- 
tion de  la  Bampie  n’a  pas  eu  à intervenir  directe- 
ment et  n'a  été  ([u'un  instrument  d'exécution.  Ces 
réserves,  qui  sont  pour  ainsi  dire  lixes  maintenant, 
sont  bien  loin  d'ètre  seules  à figurer  actuellement 
au  bilan. 

La  funeste  guerre  franco-allemande  de  1870-71, 
principalement,  a permis  à la  Banque  de  mettre 
au  jour  son  grand  es[irit  de  prévoyanee.  11  était  à 
présumer  ([ue,  parmi  les  nombreux  elléts  forcé- 
ment prorogés,  beaucoiq)  jionvaient  rester  en 
soulfrance.  Le  Conseil  général,  dans  sa  séance  du 
24  décembre  1871,  créa,  par  prélèvement  sur  les 
béiiéliees,  une  « réserve  spéciale  » s'élevant  à 2^ 
millions  3oo.ooo  francs,  somme  ipii  a permis  de 
faire  face  à tous  les  besoins,  puisqu’elle  présente 
aujourd'hui  encore  au  bilan  un  solde  de  8 mil- 
lions 407.444  chilfre  ({ui  n'a  [las  varié  de- 

puis l’exercice  1892. 
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Nous  retrouvons  également  ce  même  esprit  de 
prudence  dans  maintes  circonstances  particu- 
lières. Lorsqu'on  1889  elle  lit,  avec,  du  reste,  le 
maximum  de  garanties  possibles,  une  avance  de 
140  millions  au  Comptoir  d'Escompte  de  Eai’is, 
elle  mit  à une  réserve  spéciale  une  somme  de 
i.aSo.ooo  francs  pour  [)arer  aux  riscpies  })ouvant 
résulter  de  cette  intervention;  cette  somme  put 
rentrer  complètement  en  circulation  l'année  sui- 
vante, lorsque  la  Banque  se  trouva  coinplètement 
à l'abri. 

Si  nous  considérons  les  réserves  faites  d'elles- 
mèmes  par  la  Banque,  de  1891  à 1908,  nous  arri- 
verons au  joli  cbitlre  de  5o.494-ooo  Irancs  (i),  ee 
qui  nous  donne  une  moyenne  annuelle  atteignant 
près  de  3 millions.  (]es  réserves  sont  destinées  à 


(1)  Sommes  mises  en  réserve  It  divers  cliapitres  : 


1891 

2.000.000 

1892 

900 . 000 

189.Ï 

1.200. 000 

1896 

300 . 000 

1897 

175.000 

1898 

1.710.000 

1899 

6.640.000 

1900 

8 . 300 . 000 

1901 

3.100.000 

1902 

1.028. 000 

190.8 

2.900. 000 

1904 

3 . 526 . 000 

190.') 

1.690. 000 

1906 

3.800. 000 

1907 

10.625.000 

1908 

3 . 000 . 000 
50 . 494 . 000 

I 


faire  face  à tous  les  besoins  : d’abord  à la  retraite 
de  son  personnel,  comme  nous  le  verrons  })lus 
loin;  puis  aux  elléts  en  soulfrance,  la  plus  grosse 
préoccupation  que  doit  avoir  une  banque  d'es- 
conqite  ; il  lui  faut  aussi  une  provision  pour  les 
constructions  que  l'extension  de  ses  services  peut 
exiger;  entin,  il  est  bon  de  ne  }>as  oublier  les  ris- 
ques d'accidents  du  travail,  que  la  loi  de  1898  fait 
peser  sur  elle. 

Jusqu'en  1901,  nous  trouv()us  dans  les  comptes 
rendus  d’actionnaires  le  détail  des  sommes  ver- 
sées aux  ditlérentes  réserves,  et  nous  pouvons 
ainsi  nous  rendre  compte  de  la  sagesse  qui  pré- 
side à la  répartition.  Depuis  cette  époque,  la  som- 
me portée  est  globale,  sauf  pourtant  pour  l'année 
essentiellement  productive  de  190;.  Après  avoir 
réparti  à ses  actionnaires  le  beau  dividende  de 
i"5  francs,  supérieur  à tous  ceux  répartis  depuis 
i8;5,  et  avoir  doublé  le  dernier  mois  de  son  per- 
sonnel, la  Banque  a pu  mettre  à part  10.625.000 
francs,  dont  5 millions  coniinc  provision  pour 
l'agrandissement  de  la  Banque  centrale,  — 2 mil- 
lions 400.000  francs  pour  les  elléts  en  soulfrance, 
— 3.200.000  francs  pour  les  ditlérentes  caisses  du 
personnel  et  26.000  francs  pour  les  risques  d'acci- 
dents du  travail. 

Les  réserves  importantes  que  la  Banque  se  cons- 
titue ainsi  vont  lui  permettre  de  faire  des  amor- 
tissements, soit  pour  diminuer  à son  bilan  la  va- 
leur de  ses  immeubles,  soit  pour  réduire  le  cliilfre 
de  ses  créances  douteuses. 
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L'hôtel  et  le  mol)ilier  de  la  Banque  centrale 
iiijiirent  à l'aetif  du  bilan  jxnir  4 ndllions,  eliiUre 
qui  est  balancé  par  une  soinine  ég’ale  au  })assit‘  et 
(jiii  est,  du  reste,  bien  inférieure  à la  léalité, 
puisqu'il  provient  d'une  estiuiatiou  faite  eu 

1834. 

Le  chilïre  représentant  la  valeur  d('s  siiecursales 
qui,  jusqu'en  1898,  jiermettait  de  se  rendre  compte 
chaque  année  des  aiuortisseiueuts  (‘Ifeetués,  voit 
actiiellemeut  ses  diiuiuutious  masquées  par  l'aiig’- 
mentatiou  des  siég’cs  et  des  ser\ices  imposés  })ar 
le  renouvellement  du  ])rivilége.  Nous  n'eu  pouvons 
pas  moins  constater  qu'à  l'actif  du  bilan  du  24 
décembre  dernier,  ce  chapitre  ligure  pour  3i  mil- 
lions représentant  l'immeuble  de  A entadour,  des 
12-  succursales  et  d'une  bonne  partie  des  61  bu- 
reaux auxiliaires  où  la  Banque  s'installe  chaque 
année  de  plus  en  plus  chez  elle. 

La  Banque  a toujours  agi  avec  une  égale  pru- 
dence pour  amortir  ses  créances  douteuses;  c'est 
ainsi,  par  exemple,  qu'en  1848  la  Banque  passe 
par  profits  et  pertes  4-o38.5oo  francs  comme  amor- 
tissement des  pertes  probables  sui-  les  elfets  en 
souffrance:  l'année  suivante,  elle  j)asse  encore 
412. 5oo  francs,  soit  en  tout  4-1'^i-ooo  francs, 
somme  bien  supérieure  aux  })ertes  qui  lui  restè- 
rent pour  compte  et  qui  ne  dépassa  A'raisend)lable- 
ment  pas  ôoo.ooo  francs. 

Nous  voyons  de  même  tous  les  ans  passer  en 
intérêts  des  sommes  provenant  de  recouvrements 


TT 
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sur  effets  en  souffrance  déjà  amortis  (i),  ce  qui 
nous  prouve  siirabondamment  la  prudence  qui 
préside  à ces  amortissements. 

L'on  ne  })eut  donc  que  regarder  l'avenir  avec 
sérénité,  en  se  nmdant  conq)te  du  chiffre  énorme 
auquel  la  Banque  a élevé  ses  divers  fonds  de  ga- 
rantie. Il  serait  siq)erflu  de  lui  rap[)eler  la  critique 
que  lui  faisait  Eugène  Bereire  lorsque,  se  basant 
sur  les  chiffres  de  la  sifuation  du  2 décembre  i865, 
il  lui  reprochait  d'indisponibiliscr  une  somme  su- 
[)érieure  de  2.265.3oo  fr.  84  à l'ensemble  de  son 
capital  et  de  ses  réserves.  Aujourd'hui,  le  chiffre  ne 


(Ij  Hecouvrerneiits  sur  etïets  en  souffrance  amortis  : 


1 890 . 

. . . 569.492  70 

1891. 

. . . 110.563  03 

1892. 

. . . 185.063  28 

1893. 

. . . 98.553  42 

1894. 

. . . 68.588  22 

1895. 

. . . 48.925  02 

1896. 

. . . 322.826  57 

1897. 

. . . 58.415  07 

1898. 

. . . 54.526  91 

1899. 

. . . 20.012  72 

1900. 

. . . 45.369  » 

1901. 

. . . 80.879  » 

1902, 

. . . 55.077  » 

1903. 

. . . 124.338  » 

1904. 

...  27.639  23 

1905. 

...  54  718  18 

1906. 

. . . 13.673  » 

1907. 

. . . 7 , 059  » 

1 908 . 

. . . 207.622  » 

2 153.341  35 

Situation  du  2 

novembre  18b5  du 

l’assif 

Capital 182.500.000  » 

Bénéfices  en  addition  7 034.778  02 

A reporter..,  189.534.778  02 


Passif 

182.500  000  .. 
8.006.145  84 


190.506.145  84 
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semble  qu’avoir  augmenté,  puisque  avec  un  total 
de  225  millions  au  passif,  nous  arrivons  à 828  mil- 
lions à l'actif;  mais  ce  serait  trop  oublier  que  les 
180  millions  indisponibilisés  en  principe  par  les 
avances  à l'Etat  ne  le  sont  pas  dej)uis  longtemps 
dans  la  réalité  des  faits,  puisque  le  solde  créditeur 
du  Trésor  est  presque  toujours  supérieur  au  chiffre 
de  son  avance.  Depuis  le  renouvellement  du  pri- 
vilège, à chaque  bilan  annuel  l’on  a pu  constater 
ce  fait;  il  n’est  tombé  que  deux  fois  au-dessous 
de  l’avance,  et  encore  dans  de  bien  faibles  pro- 
portions. 

Du  reste,  la  critique  ne  s’adresserait  pas  à la 
Banque,  mais  à l’Etat  à qui  son  pouvoir  de  souve- 
raineté permet  d’imposer  ses  volontés. 

Ce  serait  aussi  un  tort  de  croire  que  les  place- 
ccmeuts  effectués  par  la  Banque  en  rente  sur 
l’Etat  enlèvent  des  capitaux  à la  circulation,  puis- 
que ce  même  capital  placé  en  rente,  c'est-à-dire 
})orté  au  crédit  du  Trésor,  a été  immédiatement 
remis  en  circulation  par  la  Banque  elle-même. 


Report 

189.534.778  02 

190.-506. 145  84 

Réserve  mobilière.  . 

22.105.750 

14 

22.105.750  14 

Réserve  immobilière 

4 000  000 

)) 

4.000.000  . 

Réserve  spéciale  . . 

» 

8 407.444  16 

215.640.528 

16 

225.019  340  14 

Actif 

Actif 

Rentes  immobilières 

et  avances  au  Trésor 

209 . 430 . 488 

S 

292.980.7.50  14 

Hôtels  et  immeubles 

8.475.341 

)) 

35.095.359  30 

217.905.829 

)) 

328  076.109  44 

Dilïérence  . 

2.265  300  84 

103.056.769  30 

*1 
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SECTION  11 


La  Prévoyance  de  la  Banque  de  France 
pour  son  personnel 


Mais  la  Bampie  est  bien  loin  de  penser  unique- 
ment à elle;  elle  a établi  et  favorisé,  en  faveur  de 
son  personnel  de  tout  grade,  des  institutions  de 
prévoyance  patronales  et  mutuelles  qui  pourraient 
être  prises  en  exenq)le  par  le  monde  entier,  et 
pour  lescpielles  les  deux  expositions  internatio- 
nales de  Milan  et  de  Londres  lui  ont  décerné  suc- 
cessivement leur  plus  haute  récompense. 

On  peut  d’autant  plus  applaudir  à ces  encoura- 
gements de  la  Banque  ([u'elle  recrute  son  }>eiv 
sonnel  parmi  toutes  les  classes  de  la  société  (i),  y 
semant  partout  son  esprit  d’épargne  digne  d'ad- 
miration. 

C'est  au  début  de  Thistoire  de  la  Banque  qu'il 
faut  faire  remonter  les  premières  traces  de  la  pré- 
voyance qu'elle  manifestera  toujours  pour  ses  col- 
laborateurs, puisque  deux  délibérations  des  i3  et 
26  prairial  an  ^dll  décidaient  déjà  « qu'une  somme 
((  de  5.000  francs  serait  annuellement  mise  en  ré- 
« serve  pour  satisfaire  aux  retraites  assurées  à la 


(1)  Le  personnel  des  auxiliaires  aux  recettes  de  Paris  et  de  la 
province  comprend  notamment  : 176  épiciers,  170  débitants,  142 
i-etraiiés,  123  concierges,  65  cordonniers,  47  menuisiers,  etc. 
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« bonne  conduite  de  ses  employés  ».  T.e  service 
des  retraites  commença  à être  établi  à la  suite 
de  Tarrété  du  Conseil  de  Rés^ence  du  20  nivôse 
an  Xll,  et  il  fui  déliiiitivemcnt  constitué,  en  prin- 
cipe, par  le  décret  du  i(i  janvier  t8o6,  suivi  de 
celui  du  28  aoi'it  qui  assura  sa  mise  en  exécution. 
Ce  système  dura  jusc[u'eu  date  où,  sur  les 

instigations  du  (ionseil  général,  le  décret  du  i5 
juillet  le  révisa  dans  un  sens  beaucoup  plus  libé- 
ral. 

D'après  ces  décrets,  la  })ension  de  retraite,  qui 
ne  prive  le  personnel  pendant  son  temps  de  ser- 
vice ([ue  de  2 0/0  du  traitement  (taux  maximum, 
bien  inférieur  par  coiisé([uent  aux  .5  0/0  retenus 
par  l’Etat  pour  les  pensions  civiles)  est  acquise, 
sans  condition  d'àge,  après  trente  ans  de  service  et 
atteint  à cette  époque  la  moitié  du  traitement 
annuel,  les  années  suivantes  raiigmentant  cha- 
cune d'un  trentième.  Cette  pension  est  réversible 
en  partie  sur  la  tète  de  la  veuve  ou  des  enfants  mi- 
neurs jusqu’à  l'Age  de  i5  ans(i). 

Mais  il  ne  faut  pas  oublier  de  noter  qu'en  outre 
de  cette  pension  pour  ainsi  dire  légale,  la  Banque, 
désireuse  de  récompenser  plus  complètement  en- 
core les  services  de  son  personnel,  accorde  aux 


(1)  L’article  11  du  décret  de  1808  porte  cette  prescription 
d’une  bienveillance  toute  paternelle  ; « La  pension  qui  peut  l'C- 
((  venir  à un  ou  plusieurs  des  enfants  leur  est  conservée  toute 
« leur  vie,  s’ils  sont  infirmes,  et,  par  l’ellet  de  ces  infirmités, 
ï reconnus  hors  d’état  de  travailler  pour  sulivcnir  à leurs  be- 


agents  retraités  des  tilloctitions  supplémentaires 
particulièrement  élevées,  })otir  les  agents  de  la 
recette  et  le  petit  personnel.  Le  montant  de  ces 
allocations  a atteint,  en  1908,  une  moyenne  de 
25  0/0  des  retraites. 

Enfin,  les  employés  que  leur  santé  éloigne  de 
la  Banque  avant  d'avoir  atteint  des  droits  à une 
retraite  proportionnelle,  et  les  veuves  ou  orphe- 
lins de  ceux  qui  décèdent  prématurément  re- 
çoivent de  la  Ban({ue,  lorsque  leur  situation  le 
comporte,  des  allocations  annuelles  dont  le  total 
dépassait,  en  1908,  180,000  francs. 

E]n  nous  en  tenant  seulement  au  chilïre  des  pen- 
sions légales,  nous  verrons  ({ue  les  prescriptions 
du  décret  tle  i8"4  n’ont  pas  permis  aux  recettes 
de  balancer  longtemps  d'elles-mèmes  les  exigences 
de  l;i  caisse  de  réserve.  C'est  qu'en  même  temps 
que  le  nombre  des  agents  et  leurs  traitements  ne 
faisaient  que  s'accroître  d'année  en  année,  le  taux 
de  capitalisation,  par  contre,  n'allait  jamais  qu'en 
diminuant. 

Prendre  sur  le  capital,  il  n'y  fallait  pas  songer, 
car  c'était  rendre  la  situation  de  })lus  en  [)lus  pré- 
caire. Sans  l'intervention  de  la  BaiK[uc,  il  ne  res- 
tait plus  que  la  ressource  d'augmenter  la  retenue 
sur  les  traitements,  mais  il  aurait  fallu  le  faire 
dans  une  proportion  considérable,  puisque  actuel- 
lement il  faudrait,  pour  balancer  les  dé])enses,  une 
retenue  supérieure  à 2’j  "/o,  qui  permettrait  seule 
de  se  })asser  des  dons  de  la  Banque. 

Heureusement,  depuis  1889,  la  Banque  n'a  pas 
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cessé  line  seule  année  d’éiiiiilibrer  le  Inidg’ct  de  la 
(baisse  des  retraites  par  ses  allocations  gracieuses  ; 
en  1899  iiiéme,  son  (Conseil  général  décida  la 
création  de  subventions  fixes  en  votant  un  crédit 
régulier  de  [jaS.ooo  francs  et  en  alfectant,  pour 
l'avenir,  à la  (iaisse,  le  revenu  d'un  capital  succes- 
sivement porté  à a5  millions,  revenu  atteignant 
800,000  francs  environ,  La  Banque  en  est  donc 
arrivée,  avec  une  progression  constante,  à assu- 
rer, par  une  contribution  personnelle  toujours 
plus  grande,  le  service  de  scs  pensions  (i),  et  c'est 
ainsi  que,  depuis  sa  fondation  jusqu'au  24  dé- 
cembre 190”,  elle  a servi  des  pensions  s’élevant  à 
un  total  de  36.58o.652  fr.  35,  alors  ([iie  la  retenue 
sur  les  traitements  n’a  atteint  que  6.613.899  fr.  oj, 
auxquels  on  ne  peut  ajouter  que  i5.753  fr.  5o  pro- 
venant d'amendes  versées  par  le  personnel. 

S’il  faut  admirer  la  conduite  bienveillante  de  la 
Banque,  il  ne  faut  pas  moins  admirer  la  sagesse 
des  placements  qu’elle  a dirigés  et  qui  sont  une 
image  fidèle  de  son  esprit  de  prudence.  La  Caisse 
de  réserve  a son  capital  uniquement  placé  en 
actions  de  la  Banque,  Bcntc  française,  bons  du 
Trésor,  obligations  des  chemins  de  fer  français, 
et  l’on  ne  pourrait  mieux  faire  l’éloge  de  ces  place- 
ments qu’en  considérant  que  le  capital  propre  de 


(1) 

Pensions 

payées 

Revenus 

Revenus 
des  valeurs 

Dons  de 
ta  banque 

Totaux 

i877.. 

40-2. 3 V8  26 

87.814  85 

610.179  74 

0 

697.994  59 

4887.. 

7-26. üV.  40 

136.225  07 

708.719  08 

90.156  14 

935.100  -26 

1897.. 

4.163.952  59 

153  653  38 

721.979  » 

430 . ( K)0  ï> 

1.305.632  38 

1907.. 

1.846.180  20 

188.213  62 

734.856  90 

963.109  68 

1.886.180  20 

l 


i 


r 
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la  Caisse  représente  au  cours  d'achat  12  millions 
112.149  fr,  94.  alors  qu'au  cours  de  la  Bourse  il 
vaut  actuellement  22.j;o.i38  francs. 

Mais  le  personnel  titulaire,  ([ui  a été  longtemps 
presque  le  seul  employé  jiar  la  Bampie,  s est  vu 
doublé  depuis  de  nombreux  auxiliaires  rendus 
nécessaires  par  l'augmentation  des  opérations 
périodiques  qu’elle  a été  amenée  à développer. 

La  classe  la  plus  importante  en  est  lournie  par 
les  auxiliaires  aux  recettes,  qui  viennent  les  jours 
d’échéance  coopérer  au  travail  d encaissement. 
Ces  agents,  qui  ne  voient  dans  leur  participation 
aux  travaux  de  la  Banque  qu  un  supplément  a leur 
occupation  propre,  et  par  suite  à leur  salaire, 
bénéficient,  depuis  le  i*-'  janvier  1904,  d’un  verse- 
ment (lue  la  Banque  elfectue  à ses  frais  à la  (iaisse 
nationale  des  retraites  et  cpii  s élève  a 6,5o  °/o  de 
leur  salaire.  L’ouverture  d'un  livret  pris  par  la 
Banque  en  leur  nom,  en  meme  temps  qii  elle 
constitue  pour  eux  un  profit  supplémentaire,  a 
encore  l’énorme  avantage  de  les  doter  de  ce  livret 
qui  les  met  aussi  sur  la  voie  de  la  prévoyance  en 
leur  donnant  l'idée  d'y  faire  cux-nièmes  des  ver- 
sements. Tel  fut  le  but  de  la  Banque  ciui,  dans  sa 
note-circulaire  du  5 août  i9<>4’  exprimait  ainsi  : 
((  Nous  pi-évoyons  la  faculté  pour  les  bénéficiaires 
« d’accroître  leur  retraite  par  des  versements  pér- 
il sonnels,  et  nous  exprimons  le  vœu  qu'ils  en 
Il  usent  largement  et  que  l’initiative  de  la  Banque 
(i  enseigne  à ceux  qui  ne  possèdent  pas  par  ail- 
ii  leurs  de  capital  constitué,  la  pratique  d’une  sage 
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rt pi('‘\o\aiice.  » (.omme  mesure  transitoire,  la 
Hanque,  pour  iie  ]>as  léser  ses  aiieieiis  agents, 
trop  près  à eetle  époque  de  quitter  raduiinistra- 
tioii,  vota  eu  leur  faveur  uii  erédit  de  a;5.ooo 
francs  prélevé  sur  les  produits  de  l'exercice"  1904. 

Il  coii\ient  de  citer  aussi  la  (iaisse  de  retraites 
des  Dames  employées,  créée  eu  1882  et  alimentée 
par  un  versement  de  i °/o  du  salaire  mensuel  et 
par  la  jouissance  d'un  capital  de  1. 100.000  francs, 
aliéné  en  usufruit  par  la  Banque  et  donnant  un 
revenu  annuel  qui  dépasse  3;. 000  francs.  Au 
commencement  de  1908,  le  patrimoine  propre  de 
cette  caisse  s'élevait  ainsi  à 482.000  francs,  lui 
jiermcttant  d envisager  l'avenir  avec  sérénité. 

Les  ouM'iers  de  1 usine  a papier  de  Biercv  sont, 
depuis  1891,  titulaires  de  livres  de  la  Caisse  natio- 
nale des  retraites,  où  la  Bam[ue  verse  un  jirélè- 

\cnicnt  de  5 °jo  quelle  lait  sui'  leur  salaire,  en  v 
ajoutant  encore  6,5o 

On  pourrait  faire  à la  Bamjue  le  reproche  de 
laire  trop  d elle-même  jiour  son  personnel  et 
d'atrophier  ainsi,  chez  ses  agents,  l'esprit  de  pré- 
voyance, puisqu'elle  sullit  à tous  les  besoins, 
otirant  même  aux  emjiloyés  de  Pai*is  les  secours 
médicaux.  Mais  ce  serait  trop  ouhlim-  qu'en  outre 
de  ses  institutions  jiatronales,  elle  a cherché  à 
pousser  son  jiersonnel  dans  la  voie  de  l'épargne 
par  les  mutuelles.  Llle  a tout  fait,  en  etïet,  pour 
faciliter  leur  éclosion  et  assurer  leur  fonctionne- 
ment, leur  prodiguant  son  appui  moral  en  même 
temps  qu'elle  n'a  cessé  de  voter  pour  chacune  des 
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socieli^s  ainsi  constilnées  des  subventions  an- 
nuellcs  (pii  atteignent  actuellement  20.000  francs. 

11  serait  trop  long  d'examiner  toutes  ces  sociétés 
dans  le  détail  ; elles  ont  toutes  jiour  but  d'assurer 
l'avenir  des  agents  et  de  leur  famille.  Contentons- 
nous  d une  simple  énumération,  le  titre  de  cha- 
cune nous  donnant  un  aperçu  de  son  but  : 

1°  Société  des  Pensionnaires  mutuels  {1829). 

2°  Société  de  [irévoyance  des  Ouvriers  de  l'im- 
prinierie  (i8()3). 

3°  Société  de  prévoyanee  des  Lnqiloyés  (1868). 

4“  Association  mutuelle  des  Dames  emplovées 

5“  Union  mutuelle  des  Aides  à la  recette  de 
Paris  (188 3). 

b°  Société  d'épargne  des  Enij)loyés  (1895). 

7°  rt  L'Union  »,  caisse  d'éjiargne  du  personnel 
(1890). 

8°  Société  de  prévoyance  des  Ouvriers  et  Ou- 
vrières de  l'usine  de  Biercv  (1891). 

9°  Société  de  seeours  mutuels  et  de  retraites  des 
Auxiliaires  à la  recette  de  Lyon  (iqo  l). 

10°  Société  de  prévoyance  dotale  des  Enfants 
du  personnel  (1908). 

(jCS  sociétés  sont  tout(‘S  en  pleine  prospéiâté  ; 
elles  ont  été  remarquées  individuellement  i)ar  le 
jury  de  1 Exposition  de  Londres,  (pii  leur  a décerné 
des  médailles,  dont  (piatre  médailles  d'or  pour  les 
principales  d'entre  elles. 

1 elles  sont  les  institutions  de  prévovancc  par 
lesquelles  la  Banque  répand  de  plus  en  plus  les 
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idées  d'épargne  dans  tons  les  rangs  de  son  nom- 
breux personnel.  Les  sommes  qu  elle  y consacre 
chaque  année  sont  toujours  allées  en  croissant  et 
1 on  peut  les  évaluer  approximativement  à lo  ®/o 
du  montant  annuel  des  dividendes  qu  elle  distribue 
à ses  actionnaires. 

Cette  politi({ue  libérale  de  la  Banque  ne  peut 
qu’être  approuvée  par  les  actionnain^s  eux-mèmes, 
puisqu  elle  constitue  d'une  heureuse  façon  cette 
participation  aux  bénéfices,  qui  assure  la  sécurité 
du  capital  en  l'associant  an  travail,  ({u’elle  grandit 
et  rend  plus  fécond  pour  le  plus  grand  bien  de 
tous. 
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CUAPIIBL  H 


La  prudence  de  la  Banque  de  France  dans  sa 

mission  monétaire 


Nous  venons  de  voir  les  mesures  de  prévoyance 
que  prend  la  Ban  (pie  de  France  pour  elle-même 
comme  devrait  le  faire  toute  société  soucieuse 
d’assurer  son  avenir,  mais  là  ne  s'arrête  pas  son 
esprit  de  prudence  car  elle  sait  (pi  elle  n a pas 
seulement  à reni[)lir  une  mission  d'ordre  jirivé 
mais  (pi'elle  a avant  tout  un  caractère  national  et 
qu'elle  se  doit  d'assurer  au  pays  une  saine  politi- 
(pie  linancière.  Nous  allons  étudier  maintenant 
les  dinérentes  manifestations  de  cet  esprit  de  pru- 
dence (pi'elle  a pris  pour  principe  et  dont  elle  a 
fait  cette  devise  (jue  l'émission  de  ses  billets 
répand  dans  toute  la  France  : ((  La  sagesse  fixe  la 
fortune  » 

Le  premier  souci  d’une  ban([ue,  à cpiehpie  caté- 
rie  ([u'clle  appartienne,  doit  être  de  s'assui'er  une 
bonne  trésorerie,  e'est-à-dire  d'avoir  une  encaisse 
sufUsante  pour  lui  permettre  à tout  instant  de 
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répondre  a ses  engag’eiiients.  La  Banque  d'émis- 
sion n'échaj)pe  pas  à eeüe  règle,  mais  elle  doit 
avoir  des  vues  plus  étendues  eneoi'e  ; c'est  qu'il 
lui  lant  a tonte  époque  assurer  au  pays  le  numé- 
raire dont  il  peut  avoir  besoin.  La  Banque  de 
France  a bien  compris  son  rôle  toujours  croissant 
puisque  son  encaisse  subit  une  augmentation  con- 
tinue, et  si  cet  établissement  était  une  banque 
uniquement  privée,  il  est  fort  prol*able  que  les 
actionnaires  protesteraient  contre  l'immobilisa- 
tion dans  ses  caves  de  plus  de  4 milliards  de  nu- 
méraire et  demanderaient  qu'on  les  employât  à 
1 escompte  ou  à toute  autre  opération  lucrative. 
La  politique  actuelle  de  la  Banque  est  une  belle 
réponse  aux  critiques  d'isaac  Pereire  qui  aurait 
voulu  voir  la  Banque  acheter  des  matières  d'or  et 
d’argent  soit  avec  ses  propres  ressources  prove- 
nant d'une  augmentation  de  son  capital,  soit  de 
la  réalisation  successive  de  ses  rentes. 

Mais  si  les  actionnaires  peuvent  élever  certaines 
critiques  contre  ce  surcroît  d'encaisse,  il  n'en  est 
pas  de  même  de  la  masse  du  j)ays  qui  ne  peut 
qu’en  retirer  un  gros  prolit  à cause  de  la  sécurité 
qu'elle  apporte  aux  transactions  internationales, 
et  l’on  aurait  tort  de  critiquer  cette  politique  en 
parlant  d’une  grève  des  milliards.  C’est  contre 
cette  idée  que  s'élevait  d’ailleurs  M.  Pallain  dans 
son  entretien  avec  les  sénateurs  américains  ; « Si 
« l'on  veut  rélléchir  qu’en  employant  en  place- 
« ments  productifs  son  énorme  encaisse  le  public 
« français  perdrait  l'avantage  du  taux  d'escompte 
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« réduit  que  l'importance  de  nos  réserves  nous 
« permet  de  maintenir,  et  (hmt  bénéficie  toute  la 
« production  française,  (pi'il  y perdrait  encore  ce 
« sentiment  d'absolue  sécurité,  de  complète  indé- 
((  pendance  financière  que  toutes  les  crises  snrve- 
((  nues  n'ont  pu  ((ue  fortifier,  on  sera  moins  tenté 
((  de  conclure  avec  certains  cpie  la  politique  des 
« fortes  encaisses,  expression  naturelle  des  ins- 
« tincts  du  pays  est  une  conduite  antidémocrati- 
« ([lie  ; le  contraire  pourra  bien  même  paraître 
((  plus  exact  » (i). 

Il  faut  bien  remarquer  d'ailleurs  que  la  réserve 
monétaire  de  la  BaiKjiie  ne  fait  cjue  suivre  le  mou- 
vement toujours  plus  élevé  de  nos  échanges  inter- 
nationaux puiscjiie  « tandis  i[ue  dans  la  [lériode 
« 189J-1905,  l'encaisse  de  la  Ban([iie  augmentait 
((  de  24  °/o  environ,  le  commerce  de  la  France 
((  passait  de  millions  à 9*4^'^  millions,  accu- 

« saut  par  conséquent  une  augmentation  éqiiiva- 
« lente  de  23  % (2)* 

Mais  il  est  une  autre  raison  qui  milite  de  plus 
en  plus  en  faveur  de  la  politit[iie  des  fortes  encais- 
ses, c’est  le  développement  ehaque  jcnir  plus  con- 
sidérable des  valeurs  mobilières  ; la  soudaineté 
avec  lac[uelle  on  peut  en  jeter  sur  une  place  un 
stock  important  nécessite  une  contre-partie  immé- 
diatement mobilisable.  Leur  intluenee  est  toujours 


(1)  Entretien  de  M.  Aldrich  et  (ie  M.  Pallain,  le  26  septembre 
1908.  p.  19. 

(2)  Compte  rendu  de  rassemblée  des  actionnaires  de  la  Ban- 
que (rapport  de  1905.  p.  ÎO). 
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allée  en  augmentant,  mais  déjà,  en  i865,  Emile 
l\'reiie,  de})osant  (k'vant  le  Conseil  supérieur  du 
commeree,  parle  de  ees  mouvements  de  titres  : 
« Les  Amérieaius  envoient  à Londres,  ehez  leurs 
« eorrespoudauts,  des  litres  de  leurs  fonds  pul)lics, 
« des  obligations  de  leurs  ehemins  de  fer  et  em- 
« pruntenl  sur  le  dép<M  de  ees  titres  ]U)ur  solder 
« les  marehandises  dont  ils  ont  besoin  et  qu'ils 
« ne  peuvent  pas  eompenser  soit  ])ar  du  eoton, 
« soit  par  de  l'or.  » On  peut  dire  que  depuis  un 
demi-sièele  les  titres  serv^ent  aux  règlements  inter- 
nationaux ; eciix  des  ehemins  de  fer  américains 
particulièrement  fout  la  navette  entre  l'Amérique 
et  1 Europe.  Mais  il  en  résulte  une  grosse  instabi- 
lité, et  c'est  ainsi  qu'en  i8()5  l’encaisse  de  la  Ban- 
({ue  dut  faire  face  à l’élévation  du  change  sur 
Londres,  élévation  due  à un  achat  considérable 
de  titres  effectué  en  Angleterre.  « La  grande  spé- 
« cnlalion  qui  a marqué  l'année  i8()5  a montré 
« l'iitilité  des  réserves  métalliques  constituées 
« dans  les  périodes  de  calme  » (i).  Il  est  vrai  de 
dire  que  notre  énorme  {)orlefeuille  de  titres  étran- 
gers, qui  va  sans  cesse  en  augmentant,  nous  met- 
tra de  plus  en  plus  à l'abri  d'une  crise  de  change. 

Mais  la  situation  monétaire  d'un  pays,  situation 
qui  SC  matérialise  dans  l'encaisse  de  sa  banque 
d'émission,  semble  au  pi-emier  abord  tout  à fait 


(1)  Compte  rendu  de  rassemblée  des  actionnaii'cs  de  la  Ban- 
que (rapport  de  1895,  p.  13  . 
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indépendante  de  cette  banrpic  qui  n'a  qu'à  la 
subir.  Cette  opinion  qui  a sans  doute  sa  part  de 
vérité  a le  gros  tort  de  laisser  de  côté  l'intluence 
de  la  banque  dont  le  contrôle  peut  s'exercer  d une 
façon  heureuse  sur  le  cours  du  change  en  empê- 
chant le  papier  étranger  d'être  accaparé  et  ren- 
chéri. C'est  ainsi  par  exemple  tpi'en  Italie,  en  1894, 
l'or  faisait  une  prime  de  16  % après 

enquête  on  put  reconnaître  par  la  suite  que  la 
balance  des  comptes  n'était  pas  défavorable  et 
que  les  16  7»  étaient  le  profit  des  changeurs.  Il 
faut  donc  que  la  banque  d'émission  soit  en  quel- 
que sorte  un  bureau  ofïiciel  et  public  du  change 
qui  en  règle  le  cours,  en  donnant  de  1 or  avec 
une  prime  plus  ou  moins  forte  suivant  les  circons- 
tances. Tel  était  l'objet  du  bureau  de  change  pro- 
posé aux  Cortès  espagnols  par  M.  Villavcrde  en 
1903,  bureau  qui  avait  pour  but  non  pas  de  mo- 
nopoliser le  commerce  du  change  au  profit  de 
LEtat,  mais  simplement  de  régulariser  ce  com- 
merce, c'est-à-dire  d'assurer  la  stabilité  des  tran- 
sactions et  la  sincérité  de  l'offre  et  de  la  demande. 
L'histoire  financière  de  l'Espagne  est  du  reste  par- 
ticulièrement intéressante  à ce  point  de  vue  spé- 
cial, puisqu'elle  nous  montre  l'effet  pernicieux  de 
la  bampie  d'émission  sur  le  change  et  partant  sur 
l'encaisse  nationale,  (i  est  que  dans  les  pa}  s qui 
ont  de  l'or  dans  la  circulation  et  où  les  banques 
d'émission  surveillent  avec  soin  les  tluctuations 
du  change,  ces  fluctuations  sont  très  limitées  par 
les  gold-points,  La  Banque  par  les  ressources  d'or 
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f[u  elle  conserve  au  pays  et  cjirelle  [)eiit  remettre 
dans  la  circulation  suivant  les  besoins,  ohlis»e 
les  l)an([ucs  privées  qui  s'oeeupeni  du  ehan»-e  à 
ne  point  spéculer  sur  la  hausse  ou  la  baisse  des 
devises  e(  monnaies  étraug-ères. 

Tout  autre  au  contraire  est  le  cas  de  l’Espagne 
qui  a déjà  une  (dreidation  inouétair(‘  avariée  et 
dont  la  banque  d émission,  plaçant  l'intiTèt  de  ses 
actionnaires  avant  1 intérêt  du  pays,  a longtemj)s 
accaparé  le  chang-e  en  achetant  avec  la  monnaie 
cpi  clic  fablicpiait  Ic's  traites  c'trangci'cs  cpii  arri- 
^ aient  dans  le  pays  et  cpielle  ne  eé'dait  c'nsnitc' 
que  lorsqu'elle  pouvait  y trouver  un  bon  prolit. 

La  Banque  de  France,  à cet  égard,  a toujours  eu 
une  politicpie  au-dessus  de  tout  éloge.  Souvent  elle 
a lait  des  acances  a^ix  banc[ues  étrang'ères,  non 
pas  dans  le  but  de  trouver  un  emploi  productif  de 
ses  capitaux,  mais  « pour  les  dirig’cr  là  où  vrai- 
« ment  nous  avions  intérêt,  au  point  de  vue  même 
« du  commerce  de  la  France,  à prévenir  une  crise 
« possible  » (i).  Politique  d’autant  plus  habile 
qu’elle  nous  i)ermet  d’envisag^er  à notre  prolit,  le 
cas  échéant,  la  j^ossibilité  d'un  concours  récipro- 
que. (Lest  ainsi  qu’elle  a prêté  à la  Banque  d’An- 
j^leterre  5o  millions  en  i83ç)  et  en  1842,  100  mil- 
lions en  1845,  j5  millions  cui  i8qo  à la  suite  du 
kiack  de  la  maison  Baring,  et  cpi  cdlt'  mit  cmcore  à 


(1)  Compte  rendu  de  I assemblée  des  aclioniiaiies  de  lu  Itan- 
ijue  (rapport  de  1906,  p.  7;. 
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sa  disposition  des  sommes  importantes  pendant 
la  crise  de  iqob-iqoj  contre  escom])te  de  papier 
sur  l’étriinger.  Tout  en  servant  de  son  mieux  les 
intérêts  du  j)tiys,  notre  griind  établissement  a joué 
à cette  épcxpie  un  nMc  de  régidatcur  du  marché 
universel  ; c'est  grâce  à hi  [uiissance  de  ses  réser- 
ves ({u'a  ]ui  être  évité  un  resserrement  monétaire 
très  intense  sur  les  principales  places  européennes. 
Mais  il  faut  bien  remarquer  tpie  dès  que  ces  avan- 
ces n'olfrent  })lus  cjii'un  but  lucratif,  le  gouverne- 
ment de  la  Banque  préfère  rcmoncer  à des  béné- 
lices  souvent  considérables  et,  comme  il  l'a  déjà 
fait  maintes  fois  avec  la  Suisse,  il  refuse  catégori- 
quement l'escompte  présenté  par  les  banques 
étrangères  soit  pour  avoir  de  l'or,  soit  même  pour 
se  créer  du  disponible  sur  Paris,  ce  qui,  dans  un 
cas  comme  dans  l'autre,  aurait  momentanément 
pour  résultat  de  fausser,  au  détriment  du  pays,  la 
balance  des  changes. 

Il  ne  faut  pas  oublier  d'autre  }>art  (pie  dans  les 
heures  ditlicih's,  la  Bampie  n'a  pas  hésité  à sacri- 
lier  ses  pro[)res  intérêts  en  faisant  venir  à ses  frais 
du  numéraire  de  l'étrangcu',  ces  friais  (prime  et 
transport)  s'élevèrent  à plus  de  ii  millions  pour 
la  pei'iode  i855-i85()  et  à jirès  de  5 millions  pour 
iSàj.  (Tétait  ch'jà  à son  détriment  que  la  Baïujue 
elfect liait  en  i84j  la  vente  en  Bussie  de  5o  mil- 
lions en  rente  française  qu'elle  avait  dans  son 
portefeuille,  puisqui*  c'était  d'autant  ([u'elle  dimi- 
nuait ses  revenus  annuels,  mais  ((  la  vente  des 
« rentes  de  la  Bantpie  était  commandée  par  l'in- 
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« térèl  général  du  pays,  la  BaiK[iu-  n'a  pas  hé- 
« sité  » (i). 

Il  faut  bien  dire  que  notre  régime  bimétalli- 
que, tout  boiteux  qu'il  soit  et  qui  permet  déjcà 
d'économiser  la  refonte  des  pièces  d'argent,  donne 
à la  Banque  un  gros  appoint  dans  la  lutte  contre 
l'accaparement  de  l’or  qui  seul  peut  servir  aux 
réglements  internationaux,  puis([ne  la  Banque 
peut  à son  choix  faire  scs  paiements  en  or  ou  en 
argent,  monnaie  non  exportable.  C'est  ce  qui  fai- 
sait prononcer  à M.  Magnin  les  paroles  suivantes  ; 
« La  Banque  de  France,  grâce  à notre  régime 
« monétaire  ([iii  pei'inet  de  j)ayer  en  or  ou  en 
« argent,  a pu  réduire  les  sorties  d'or  à ce  qui 
« était  réellement  nécessaire  aux  besoins  légitimes 
« du  commerce  international.  La  prime  défensive 
« sur  l'or  a montré  une  fois  de  plus  son  eflicacité, 
<(  elle  nous  a permis  de  maintenir  le  taux  de  l’es- 
« compte  le  plus  stable  et  le  plus  modéré  du 
« monde  entier  sans  gêner  en  aucune  façon  les 
« allai re s » (12). 

La  Banque  de  France,  dans  la  personne  de  son 
gouverneur  M.  Bouland,  a du  reste  fortement 
contribué  au  maintien  du  régime  du  double  éta- 
lon, ainsi  qu'on  peut  en  juger  par  sa  déposition 
dans  l'enquête  de  1869  sur  la  qiu'stion  moné- 
taire. 


(1)  Compte  rendu  de  rassemblée  des  actionnaires  de  la  Ban- 
que (rapport  de  1847). 

(2)  Compte  rendu  de  rassemblée  des  actionnaires  de  la  Ban- 
que (1896,  p.  12). 


Notre  supériorité,  à ce  point  de  vue  défensif, 
supériorité  déjà  vantée  par  M.  Neymarch  (i),  a 
été  fort  bien  aperçue  j)ar  nos  voisins  d'outre- 
Bhin,  el  le  i4  janvier  1908  M.  de  Kanitz,  dans 
une  discussion  sur  la  cherté  de  l'escompte  en 
Allemagne,  ])roclamait  la  laillite  du  monométal- 
* lisme-or,  en  comparant  l'aisance  de  notre  marché 
monétaire  à la  })erpétuelle  tension  du  marché 
allemand.  « 11  nous  faut,  disait-il  en  terminant, 
« élever  un  mur  d'argent  autour  de  notre  réserve 
((  d'or,  afin  que  celle-ci  ne  s'en  aille  plus  ». 

Mais  dn  fait  de  l'adoption  de  ce  régime  bimé- 
tallique, la  Banque  de  France  s'est  vu  alourdir  sa 
tâche  ; c'est  (pi'il  lui  faut  veiller  à la  bonne  répar- 
tition de  son  encaisse  en  or  et  en  argent,  et  là 
encore  nous  pourrons  reconnaître  qu'elle  n'a 
point  failli  à sa  tâche  C'est  pas  à j)as  qu'elle  suit 
les  mouvements  de  son  or,  et  1 on  voit  la  Banque 
centraliser  chatpiejour  à Paris  le  chilfre  tle  1 or 
entré  et  sorti  dans  chacune  de  ses  succursales. 
Mais  si  elle  surveille  son  or,  elle  tient  aussi  à 
maintenir  son  encaisse  argent  dans  les  limites  que 
lui  assigne  sa  fonction  spéciale,  et  c'est  pour  se 
parer  eontre  une  li’o[)  grosse  augmentation  qu  elle 
s’est  elforeée  de  lui  trouver  des  débouchés,  en 
ex[)édiant  des  écus  soit  aux  autres  pays  de 


(1)  Notre  monnaie  d’argent,  c'est  notre  armée  territoriale  : 
elle  garde  nos  forteresses  et  nos  frontières  à l’inténeui',  tandis 
que  l'or,  c’est  notre  aimée  active  qui  va  à l’extérieur  et  ri'vient 
dans  le  pays  après  avoir  fait  de  fructueuses  campagnes.  {Jour- 
nal  des  Economistes,  1905,  p.  248.) 
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rUnion  latine,  soit  à nos  colonies  ; si  les  envois 
ainsi  faits  n'ont  que  peu  diminué  k'  stock  de  la 
Banque,  il  n'en  reste  [)as  moins  vrai  que  le  stock 
général  du  pays  en  a été  déchargé.  La  Banque  a, 
du  reste,  le  souci  constant  de  ne  pas  laisser  son 
encaisse-argent  s'augmenter  trop  au  détriment  de 
la  circulation,  en  refusant  tout  échange  de  mon- 
naie, même  française,  contre  des  billets  et  en  ré- 
glant les  remboursements  aux  c(»mptes  courants 
d'après  la  composition  de  leurs  versements. 

Nous  venons  de  voir  la  prudence  de  la  Banque 
dans  la  constitution  de  son  encaisse,  mais  nous 
n'avons  envisagé  encore  qu'une  partie  delà  ques- 
tion monétaire,  puisque  c'est  de  la  banque 
d’émission  que  va  dépendre  la  juste  distribution 
des  billets,  qu’elle  devra  toujours  avoir  soin  de 
proportionner  au  volume  des  échanges. 

C'est  dans  cette  mission  primordiale  que  notre 
grand  établissement  national  s'est  ac([uis  une  re- 
nommée universelle  et  l'on  ne  peut  pas  dire  qu'il 
n'ait  eu  qu'à  subir  les  limites  cjue  lui  aurait  impo- 
sées le  législateur,  puisque  pendant  près  d'un 
demi-siècle  (jusqu'en  1848),  il  n'a  jamais  été 
question  de  maximum.  La  limitation  imposée  à 
cette  époque  ne  dura  du  reste  que  deux  ans  et  ne 
fut  rétablie  qu'avec  le  cours  forcé  de  i8"o.  11  est 
bon  de  remarquer  également  que  si  l'on  a fixé  un 
maximum  d'émission,  on  n'a  établi  par  contre  au- 
cune proportionnalité  avec  l'encaisse  ; de  plus, 
cette  limite  imposée  par  le  législateur  s'est  tou- 
jours étendue,  chaque  fois  que  la  Banque,  pous- 
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sée  par  les  transactions,  a été  amenée  à le  deman- 
der (i),  C’est  assez  dire  la  grande  conliance  (pi 'a 
dans  la  BaiHjue  la  majorité  de  notre  Parlement,  et 
l'on  comprendra  facilement  tpi'en  1884  M.  Bou- 
vier, alors  président  de  la  Commission  du  buget, 
ait  pu  demander  la  suppression  du  maximum  lé- 
gal. « La  Banque  de  France,  disait-il,  a toujours 
((  usé  avec  la  plus  grande  prudence  du  pouvoir 
« d'émission  qu'elle  tient  de  ses  statuts.  » 

L'augmentation  de  notre  circulation  ne  peut  pas 
faire  l'objet  de  la  moindre  critique,  lorsque  l'on 
voit  l'incomparable  développement  de  notre  en- 
caisse, et  l’on  lient  dire  que  le  billet  français  est 
de  plus  en  pins  compensé  par  des  espèces  métal- 
liques (2),  qu'il  est  de  moins  én  moins  un  substi- 


(1)  Différents  maximum  d’émission  ; 

15  mai's  1848  tcours  forcé)  ....  850  millions 

2 mai  1848  (réiiuioii  des  liaiiques  dèparlemenlales)  452  — 

Limitation  supprimée  le  6 août  1850  avec  le  cours  forcé: 


12  août  1870  (cours  forcé)  . . . 

14  août  1870  

29  décembre  1871 

15  juillet  1872  ...... 

30  décembre  1883  

25  janvier  1893  

17  novembre  1897  

9 février  1906 


1 .800  millions 

2.400  - 

2.800  - 

3 . 200  — 

3.500  - 

4.000  — 

5 000  - 

5.800  — 


(2) 

Encaisse 
de  la  Manque 
(en  millions) 

Circulation 
de  la  Manque 
(en  millions) 

Rapport  de 
rencaisse 
à la  circulation 

''in  1890.  . 

2.361 

3.186 

0,741 

— 1895. 

3.291 

3.527 

0,933 

- 1900.  . 

3.507 

4.187 

0,834 

- 1905.  . 

3.953 

4,566 

0,865 

- 1908.  . 

4.385 

4.949 

0,885 
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tut  des  efTets  de  eonimeree.  Les  seules  personnes 
qui  seraient  fondées  à se  plaindre  de  eet  état  de 
choses  ne  peuvent  être  que  les  actionnaires,  car  la 
délivrance  des  billets  contre  de  Lor  est  un  service 
rendu  gratuitement  au  public,  et  non  seulement  la 
Banque  n'en  tire  aueun  bénétiee,  mais  elle  lui  im- 
pose des  frais  appréciables  pour  la  fabrication,  le 
transport  et  le  timbre  des  billets;  en  outre,  cette 
prudence,  que  l'on  peut  regarder  comme  exagérée 
à de  certaines  époques,  permet  de  se  trouver  im- 
médiatement paré  contre  toute  crise  linancière 
dont  les  actionnaires  seraient  les  premiers  à sen- 
tir le  contre-coup,  et  M.  Magnin  pouvait  dire  en 
1895  : « Nous  ne  regrettons  pas  les  dépenses  im- 
((  productives  que  nous  supportons  de  ce  chef,  à 
((  cause  de  la  ])récieuse  ressource  nationale  qui 
« résulte  du  chilfre  élevé  de  notre  encaisse  (i).  )) 
La  seule  préoccupation  de  la  Bampie  dans  la 
montée  de  son  émission,  doit  être  de  ne  }>as  dé- 
passer la  limite  nécessaire  aux  échanges  et  c'est 
là  la  raison  qui  doit,  sans  doute,  expliquer  la  ré- 
sistance qu'il  convient  d’apporter  à l'émission  des 
petites  coupures;  elles  otfrenl,  en  elfet,  le  gros 
inconvénient  de  ne  pas  revenir  ou  de  ne  revenir 
que  trop  rarement  aux  guichets  de  la  Banque, 
permettant  ainsi  de  dépasser  sans  s'en  apercevoir 
la  limite  rationnelle,  et  l’on  risque  alors,  si  cette 
barrière  a été  franchie,  de  voir  tous  ces  petits  bil- 


(1)  Compte  rendu  de  l’assemblée  des  actionnaires  de  la  Ban- 
que (rapport  de  1904,  p.  11). 
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lets  atlUier  au  jour  de  panique  et  épuiser  les  ré- 
serves. 

La  Banque  de  France  a résisté  le  plus  qu'il  lui 
était  possible  à la  création  des  petites  coupures  ; 
ce  n’est  que  poussée  par  tes  événements  ([u'elle 
s’est  décidée  à les  admettre,  mais  encore  elle  en- 
tourait leur  émission  de  toutes  les  restrictions 
désirables,  et  c'est  ainsi  que,  lorsque  le  i"  février 
18^2  elle  se  résignait  à la  création  des  billets  de 

5 francs,  elle  n'entendait  s'en  servir  dans  ses 
paiements  que  comme  diviseurs  ou  appoints  de 
ceux  de  20  francs  ; elle  chercha  du  reste  la  pre- 
mière occasion  d'en  arrêter  l'émission  qu'elle  sus- 
pendit définitivement  le  5 février  i8;4- 

Grâce  à la  vigilance  de  la  Banque,  la  couver- 
ture métallique  des  billets  a donc  toujours  été 
considérable  ; c'est  ainsi  que  si  l'on  recherche  la 
proportion  moyenne  de  l’encaisse  à la  circulation 
entre  i8;6  et  190 4,  on  arrive  au  chilfre  de  88,76  °/ü; 
mais  cette  couverture  est  également  d'une  stabi- 
lité remarquable,  puis  le  maximum  de  la  période 
considérée  est  de  96,1  en  1879  et  le  minimum  de 
69,2  en  i883  et  que,  sur  la  moyenne  de  chacune 
des  82  années,  la  proportion  s'est  trouvée  24  fois 
comprise  entre  80  et  90  °jo  et  qu’elle  n'a  été  que 

6 fois  inférieure  à 80  °ja  et  2 fois  supérieure  à 
90.  Si,  pour  trouver  un  terme  de  comparaison, 
nous  recherchons  les  chitfres  qu'olfre  la  Beichs- 
bank  pendant  la  même  période,  nous  trouvons 
une  moyenne  peu  inférieure  puisqu'elle  est  encore 
de  79,87  °/o,  mais  si  nous  recherchons  les  extrêmes 
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nous  trouvons  un  ôcai’l  beaucoin)  plus  sensible  : 
un  inaxiinnin,  en  iS88,  de  96,82  °/o,  et  un  niini- 
iiiuni,  en  190;,  de  5;,o3  "/o. 

Quoi  (rétoiinant  alors  à ee  t[uc  Ton  ail  laissé 
sid)sister  dans  notre  pays  le  eonrs  léj'al  aj)rès 
1 abolition  du  eonrs  forcé  : cette  inesnr<î  n'est  (pie 
la  consécration  législative  de  la  boniuî  organisa- 
tion et  de  la  prudence  constante  de  la  Banque 
dans  laquelle  le  pays  a toute  coniiance. 

Le  cours  lég’al,  lors([ue  l'on  n'a  }>as  de  crainte  à 
avoir  du  C(3té  de  rélablisseinenl  éinettenr,  olïre 
des  avantages  inappréciables  pnisipi'il  évite  des 
ditlicnltés  et  des  discussions  dans  les  transactions 
et  qu'il  permet  en  outre  de  faire  passer  an  cours 
forcé  avec  une  transition  moins  forte,  moins  res- 
sentie par  le  gros  public.  Le  seul  inconvénient  est 
peut-être  d'ajouter  un  certain  risque  pour  les  per- 
sonnes j)eu  habituées  aux  atfaires  ; mais,  à ce 
point  de  vue,  l'émission  par  une  banque  unicpie 
otfre  déjà  une  grosse  gai'antie  dont  011  a [)U  facile- 
ment se  rendre  compte  lors([ue  l'on  a vu  la  créa- 
tion de  la  vignette  bleue  créer  une  véritable  pani- 
que. On  peut  dire  qu'actuellement  le  ( ours  légal 
est  bien  entré  dans  nos  mœurs  et  ne  peut  plus 
être  critiqué  }>ar  personne,  j)uis(ju'il  Ji'otli’c  plus 
que  des  chances  d'erreurs  insiguiliantes.  La 
Banc[ue  est  fortement  armée  contre  la  conti*cfa(,‘on 
de  ses  vignettes,  très  dillicilemcnt  imitables,  qui 
le  deviendront  encore  plus  avec  le  nouveau  tyi)e 
1906  (1);  elle  retire  en  outre,  de  la  circulation,  les 


(1)  La  composition,  la  gravure  et  l’impression  de  ce  billet  ont 
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billets  tro[»  usagés,  ce  (pii,  outre  le  désagi'éuu'ut 
de  leur  maui})uhdiou,  jirotègc  le  public*  contre  la 
iàlsitication  tpii  pourrait  s'exercer  plus  facilement 
sur  les  bilh'ts  ternis.  Lutin,  pour  donm'i*  plus  de 
couüance  encore  dans  l'émission,  elle  a la  cou- 
tume généreuse  d'indemniser,  dans  une  certaine 
mesure,  les  porteurs  de  billets  faux,  eu  leuaiil 
compte  bien  entendu  de  leur  sitiudion  et  de  leur 
bonne  foi. 

Quîinl  eaux  ristpies  provenant  de  la  fragilité  du 
papi(*r,  la  Bampie  cherche  à les  pallier  en  rem- 
boursant les  billets  mutilés  qui  lui  sont  présentés, 
dès  qu'elle  peut  eu  reconstituer  l'état  civil,  soit 
qu'elle  les  rembourse  puremeut  et  simplement, 
av(‘c  garantie*  personnelle  ou  avec  gai'antie  de 
litres,  suivant  la  plus  ou  moins  grande  détériora- 
tion du  billet, 

La  Bampie,  par  sa  pi*udeuce,  donne  donc  au 
pays  })leiue  coniiance,  lors(pie  l'on  doit  en  venir 
au  cours  forcé  (pi'elle  est  d'ailleurs  loin  de  recher- 
cher, puiscpi'eu  i85(),  alors  c[ue  l'opinion  publi- 
(pie  semblait  le  demaudei*.  il  fallut  l'autorité  du 
gouverueui*  j)Our  l'empêcher.  Mais  lors([ue  l'on  a 
dû  en  venir  à celle  mesure  extrême,  la  Bau([ue  a 
su  rendre  le  cours  forcé  acceptable;  il  lui  a sutli, 
aussi  bien  eu  1848  (ju'en  i8jo,de  savoir  rembour- 
s(*r  c(*ux  de  ses  billets  cpie  la  marche  naturelle 


été  combinées  do  manière  à accroître  les  dillicnltés  de  la  con- 
trefaçon ; son  émission  jirochaine  est  destinée  à assurer  au  pu- 
blic ce  supplément  de  garantie.  (Avis  donné  par  la  Banque  au 
public  en  noviuibre  1909.) 
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dos  all’airos  renvoyait  à ses  hnreanx,  en  fournis- 
sant des  espères  pour  les  besoins  réels,  tels 
([lie  le  [laii'inent  des  salaires,  les  soldes,  les  snb- 
sistanees.  et  e'est  ainsi  tpie  le  eonrs  foreé  n'a  ja- 
mais en  eliez  nous  de  eonsé([iienees  désastreuses, 
([ii'il  n'a  fait  an  eontraire  i[ue  [)0[)ulai  iser  les  bil- 
lets en  les  faisant  pénétrer  dans  les  campagnes,  à 
tel  [)oint  qu'à  la  lin  de  ehacnne  de  ces  deux  [)é- 
riodes,  ee  fut  la  monnaie  métalli([iie  (jiii  avait 
cours  forcé  ; la  Bam[ue  a dû  faire  tous  ses  elforls 
pour  réhabituer  petit  à [letit  le  public  a l'usage  de 
la  monnaie  en  refusant  les  échanges  inverses  de 
billets  contre  de  la  monnaie;  c'est  ainsi  qu'on  peut 
la  voir,  en  1877,  un  an  avant  la  lin  du  cours  forcé, 
refuser  la  délivrance  d'aucun  billet  de  100  francs 
contre  des  espèces  et  ne  tolérer  les  contre-échan- 
ges qu’en  coiqmres  de  5oo  ou  de  1,000  francs. 
Depuis  cette  époc[ue,  à plusieurs  rejirises,  en  i8q3 
et  en  1901,  par  exemple,  la  Banque  a cherché  à 
restreindre  la  circulation  en  remplaçant  par  de 
l'or  une  [lartie  des  billets  que  l’on  [leut  être  appelé 
à délivrer,  tout  en  observant  les  restrictions  pou- 
vant résulter  d'une  tendance  d'exportation. 

11  est  bon  également  de  noter,  en  terminant, 
que  la  monopolisation  de  l'encaissi'  nationale 
olfre  de  grosses  garanties  de  sécurité,  et  bien  que 
l'usage  du  chèque  et  du  virement  soit  encore  peu 
développé  dans  notre  pays,  la  Banqiu'  de  France 
fait  tous  ses  ellbrts  pour  le  généraliser,  cherchant 
à opérer  chez  elle  les  domiciliations,  les  paie- 
ments par  mandats  rouges  de  virement  établissant 
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la  rapidité,  sup|)i’imaiit  l('s  chances  d'iM'rcurs  vo- 
lontaires ou  involontaires,  aussi  bien  pour  la  Ban- 
(juc  (|ue  pour  le  jiublic.  Klh*  est  eidin  h‘  j)ivot  <h‘ 
la  Chambre  de  conqiensation,  dont  riidhience  hc'ii- 
reuse  commence  à se  faire  simtir  (1). 

finlin,  la  Bampie  tend  à assainir  la  circulation 
monétairi',  pnis(|ue  l'arrêté  dn ('.onscil général  du  i,5 
décembre  i8i()  pivscrit  (pi'elle  ne  l'eçoit  k“s  es|)è- 
ces  (jue  sons  la  condition  expresse  de  [lonvoir 
faii‘c  briser  tontes  les  [lièces  reconnues  fausses. 

On  ne  peut  donc,  im  résumé,  cpie  louer  notre 
établissement  national  de  sa  forte  encaisse  ipii  ('st 
le  fait  de  la  [uaidence  de  ses  administrateurs,  jniis- 
({ue  la  loi  est  tout  à fait  muette  sur  ce  [loint,  et 
l'on  [leut  sans  aialêre-jumsée  s'associei*  aux  [laro- 
les  de  M.  Théry,  sur  la  [)oliti({ue  actuelle  de  la 
Bam[ue  ; « M.  Georges  Pallain  a admirablement 
« conqiris,  dès  son  arrivca*  à la  Bampie  de  France, 
« l'inqiortanci'  des  grandes  encaisses  métalliques, 
« et  sa  [lolitique  monétaire  a donné  à notre  cré- 
« dit  [uiblic  une  stabilité  et  une  anqileur  que  tous 
« les  autn's  [laysnous  envient  » (a).  Notre  énorme 


(ij  Opérations  de  la  Chambre  de  compensation  de  Paris  : 


Montititl  de.s  elTets 
présentés 

(en  milliers  de  fr  ) 

1891-92.  . 4.868.810  3,889.616  979.194 

1897-98.  . 8. .045. SU  5.571.125  2.974.686 

1902-03  . . 10,816.293  8.022.989  2.79;1.304 

1907-08  . . 26.095  285  19. 807.6110  6.287.685 

(D’après  V Economiste  FJuropéen.) 

(2)  Discours  de  M.  Théry,  le  27  mars  1909,  au  banquet  de 
l’Association  de  la  Piesse  économique  et  financière. 


Klîets 

compenses 

3,889.616 
5.571.125 
8.022.989 
19. 807. 6(10 


Heglés 
par  mandats 

979. 194 
2.974.686 
2 . 79;l . 304 
6.287. 685 
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eiK'aissp,  ([ui  est  d'ailleurs  loujoui’s  eu  eireula- 
liou  sous  Idriiie  de  bilk'ls,  nous  est  eu  ellet  une 
préeieuse  sauvegarde  eu  eas  de  crise  inoiidiale. 
l^dle  est  eoiuuie  im  régulateur  qui,  eu  temps  de 
crue,  accumule  le  tro[)-plein  du  uuméraii’e  p(nir 
le  remettre  en  cireulatiou  dans  les  ])ériodes  de 
ressei’remeiit  monétaire  sans  interrompre,  souvent 


même  sans  restreindre  le  débit. 

Le  seid  as[)ect  des  chiUres  qu'ont  atteint  res[)ec- 
ti veinent  les  ditrérentes  banques  d'émission  euro- 
péennes nous  permet  de  constater  t'acilement  une 
situation  hors  de  })aii‘  en  notre  t‘av(‘ur,  puisque 
notre  encaisse  atteint  près  du  tiers  de  l'encaisse 
réunie  des  banques  d'émission  européennes,  et 
que  la  proportion  de  l'encaisse  à la  circulation 
ressort  eliez  nous  à 88  o/o,  alors  que  la  moyenne 
européenne  n'est  que  de  71  0/0  ( i).  (i'est  donc  sur 
des  bases  solides  ipie  nous  allons  voir  la  Banque 
d(‘  France  réjiandre  sur  notre  pays  h s nombreux 
et  importants  services  cpi'il  est  en  droit  d'attendre 
d'elle. 


(1)  Situation  tin  décembre  190S  M’après  V Economisite  Euro- 
péenj  : 

Kiicaissp  Circulation 


(en  m 

liions  de  fr.) 

i^’oportion 

Bantjue  de  F'ranco 

4.3?^5 

4.949 

0,88 

Heichsbank 

1.225 

2.470 

0,45 

Banque  d’AngleteiTe  . . . 

768 

744 

1,03 

Banque  d’Autriclie-Hongrie. 

1 . 550 

2.219 

0,69 

Banque  de  Belgique  .... 

1.59 

800 

0,19 

Bantjue  d’Espagne  .... 

1.206 

1.641 

0,73 

Banque  de  Russie  .... 

3.064 

2 . 938 

1,04 

Banque  d'Italie 

1.046 

1 . 389 

0,77 

Totaux  des  banques  d émis- 
sion européennes  . . . 

14.975 

20.811 

0,71 
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CIIAIMTBF  III 


La  prudence  de  la  Banque  de  France  dans  la 
répartition  du  crédit  privé. 


Aju'és  avoir  vu  que  la  cireulalion  des  billets  de 
la  Bamjue  de  France  était  bien  gagée  par  son 
énorme  eneaisse,  il  faut  maintenant  nous  rendre 
compte  de  la  façon  dont  elle  emploie  les  quelques 
douze  cents  millions  formés  tant  par  l'excédent 
de  la  circulation  que  par  les  sommes  laissées  en 
compte  par  les  sociétés  ou  les  particuliers. 

Lorsqu'elle  a assuré  son  service  de  trésorerie, 
la  mission  de  la  Banque  est  en  etlét  bien  loin 
d'étre  finie,  d'abord  j)Our  ses  actionnaires  qui  se- 
raient plutôt  désappointés  dn  cliilïre  des  bénéfices 
laissés  par  celte  garde  de  nnméraire  toujours  fort 
coi'deuse.  mais  aussi  par  la  masse  du  pays  qui  a 
besoin  de  crédit  pour  arriver  au  complet  épanouis- 
sement de  ses  forces  économicpies.  Nous  sommes 
donc  amenés  à étudier  la  prudence  (jue  la  Banque 
de  France  met  dans  la  distribution  de  ee  crédit 
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sous  forme  d escompte , d'avaiiees  sur  titres  ou 
sur  lingots,  et  aussi,  ])our  une  certaine  part,  sous 
lorme  d'opérations  sur  titres;  nous  verrons  entin 
la  méthode  serupuleuse  quelle  ap[)lique  à la  te- 
nue d'une  comptabilité  qui  olfre  en  exemple  à 
tous  le  maximum  d'exactitude  et  de  sécurité  [)os- 
sihlc. 


SECTION  PREMIÈRE 


L’Escompte 


L'escompte  est,  pour  le  banquier,  l’opération 
({ui  doit  normalement  servir  de  contre-partie  aux 
dépôts  qu'il  aura  à recevoir  du  public.  Elle  a pour 
cet  emploi  une  supériorité  incontestable  sur  toutes 
les  autres  formes  de  j)rêt,  ouvertures  de  crédit, 
prêts  lu’potliécaires  ou  commandites  fournies  aux 
entrej)rises  industrielles.  L’escompte,  en  etfet, 
suppose  toujours  une  opération  commerciale  préa- 
lable et  olfre  en  outre  le  maximum  de  garantie  à 
cause  de  la  solidarité  de  tous  les  signataires;  elle 
a enfin  pour  le  banquier  l'énorme  avantage  de  ne 
fouridr  à l'argent  de  ses  déposants  (pi'iin  enq)loi 
essentiellement  temporaire,  et  limité  par  l'échéance 
des  effets  de  commerce  rarement  fort  éloignée.  On 
peut  donc  dire  que  l'escompte  doit  forcément 
entrer  plus  on  moins  dans  le  cadre  des  opéra- 
tions de  tous  les  banquiers,  mais  nulle  part  elle 
n'a  acquis  l'importance  que  nous  lui  ^•errons  pren- 
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dre  à la  Rampic  de  Erance,  dont  elle  est  l'opéi-a- 
tion  par  excellence,  et  comme,  malgré  tout,  l'es- 
comj)le  laisse  encore  un  certain  aléa,  nous  allons 
voir  toutes  les  garanties  dont  la  Raiu[ue  va  s'en- 
tourer pour  assurer  la  bonne  composition  de  son 
portefeuille  et  tout  l'art  qu'elle  déploiera  pour  ren- 
dre le  maximum  de  services  })Ossible,  tout  en  le 
laissant  contenu  dans  les  limites  que  lui  assigne 
son  perpétuel  esprit  de  prudence. 

Le  principe  de  rescoiiq)te,  à la  Ranque  de  France, 
c'est  la  présence  sur  tous  les  effets  de  trois  signa- 
tures; c'est,  aux  dires  de  M.  Delettre  (i),  « une 
« trouvaille  merveilleuse  (jui  préserve  les  capita- 
« listes  actionnaires  de  la  Ranque  de  tout  ris(pie, 
((  si  minime  soit-il,  et  en  même  tenq)s  assure  la 
« vie  à tout  un  monde  de  baïuiuiers  et  d'escomp- 
« teurs  ». 

Ce  grand  principe  une  fois  posé,  nous  allons 
voir  d’abord  quelles  sont  les  garanties  prises  pour 
l'admission  d'un  particulier  ou  d'une  société  au 
bénéfice  de  l'escompte. 

La  Ranque  écarte  de  prime  abord  les  faillis  non 
réhabilités,  et,  pour  en  suivre  la  liste,  elle  tient  nu 
registre  où  sont  inscrits  les  noms  et  demeures  des 
commercants  qui  sont  en  faillite;  elle  n'escomp- 
terait pas  non  plus  les  effets  de  ses  directeurs, 
des  trésorier  généraux,  des  officiers  ministériels, 
ni  des  officiers  ou  sous-officiers  d'administration 
gestionnaires. 


(1)  Lu  Banque  de  France,  Paris,  Guillaumin  et  G’',  1897. 
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Kii  doliors  (le  ces  exceptions  d'oi’dre  ^éiud’ul,  la 
BaiK[uc  examine  les  demandes  de  comptes  d'es- 
eoni[)te  Idrmnlées  ])ar  toute  personne  lionorahle- 
ment  connue  et  présentée  par  trois  parrains  déjà 
en  relations  d'atlaires  avec  elle,  et  ce  n'est  (ju'après 
une  eiicjuéte  sérieuse  qu'elle  en  autorise  l'ouver- 
ture. 

Le  compte  une  lois  admis,  le  nouveau  client 
peut  présenter  des  etï'ets  sur  toutes  les  places  où 
la  devise  de  la  Bantpie  est  admise,  liste  (pii  s'aug- 
mente de  jour  en  jour  et  qui  comprenait  déjà  4^9 
des  plus  importantes  localités  à la  lin  de  1908  (i)  ; 
la  Baii([ue  admet  aussi  dans  une  large  mesure  à 
l'eseompte  les  ellets  sur  l’étranger;  mais,  comme 
elle  ne  peut  contréiler  d'une  façon  sutlisamment 
certaine  la  valeur  de  la  signature  des  tirés  étran- 
gers, elle  demande,  pour  compléter  sa  garantie, 
une  signature  supplémentaire. 

Mais  tous  les  elï'ets  présentés  par  les  comptes 
courants  ne  sont  pas  admis  d'otliee,  la  Ban(pie 
s'étant  expressément  réservé  la  faculté  de  rejet  ; 
c'est  dans  ce  but  ({u’elle  demande  à ses  cédants  de 
ne  lui  remettre  leurs  ellets  (pi'endossés  en  blanc, 
rannulation  d'un  endos  à l’ordre  de  la  Ban({ue  de 
France  pouvant  être  une  cause  de  défaveur  pour 


1 banque  centrale. 
127  succursales. 

61  bureaux  auxiliaires 
290  villes  rattachées. 
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la  eireidation  ultéri(‘ure  du  j)apier  ; e\ee])tion  est 
faite,  bien  entendu,  pour  les  comptes  extérieurs,  a 
cause  du  danger  (pic  la  perte  d'un  elfet  pourrait 
leur  faire  courir. 

La  présentation  de  ehaiiue  jour  passe  à l'exa- 
men très  minutieux  d'un  comité  d'escompte  ([ui 
se  réunit  à Ibiris  et  dans  elnupie  suecursale  et  ((ui 
comprend,  avec  les  agents  représentant  la  banque, 
les  industriels  ou  eommereants  notables  de  la 
laVion.  Pour  éclairer  ees  comités,  des  renseigne- 

O 

nients,  les  plus  précis  jiossibles,  sont  pris  sur 
toutes  les  signatures  susceptibles  de  ligurer  sur 
un  elfet,  et  elia([iie  année  le  résultat  de  ees  rensei- 
gnements est  transmis  au  siège  central.  La  Ban- 
(jue  de  France  est  bien,  eomme  le  dit  Marqfoy  (1) 
« un  immense  creuset  où  le  commeree  entier  de 
<(  ta  France  passe  à l'éiireuve  de  l'examen  le  plus 
« rigoureux.  » 

Les  sii'uatma's  des  ellets.  une  lois  admis,  sont 

O 

notés  sur  des  lielies,  et  le  relevé  en  est  centralisé 
à Paris  tous  les  (piinze  jours.  Tout  ce  (pii  intéresse 
ees  signatures  est  soigneusement  suivi  et  signalé 
au  (Contrôle  des  portefeuilles  (protêt,  refus  d'ac- 
eeptation,  réclamation).  Le  eontriile  est  plus  serré 
encore  jiour  les  sociétés  ou  tes  personnes  ayant 
des  comptes  d'escompte  ouverts  à Paris  et  dans 
une  ou  ])lusieurs  succursales  ; aussi  la  Ban(|ue 
désire  eonnaitre  dès  le  lendemain  des  grandes 
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(1)  La  Banf^ue  de  France  dans  ses  rapports  arec  le  Crédit  et 
la  Circulation^  p.  71. 
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échéances  (i5  et  fin  de  mois)  la  situation  exacte 
de  leurs  enjj'ag-einents. 

Il  Tant  remarquer  en  passant  (pie  le  réescompte 
])rati(pié  })ar  la  Bancpie  de  France,  et  qui  n'est  en 
réalité  (jue  la  conséquence  de  la  troisième  signa- 
ture exigée,  offre  nue  pins  grosse  garantie  et  une 
échéance  diminuée  du  temps  passé  chez  le  premier 
escompteur.  11  peut  aussi  empêcher  des  particu- 
liers de  se  faire  ouvrir  dans  différentes  bampies 
des  crédits  inférieurs  à leur  surface,  mais  dont  le 
total  dépasse  leur  valeur  de  crédit  ; il  est  vrai  que 
les  sociétés  de  crédit  gardent  jusqu'à  l'échéance  la 
plus  grosse  partie  de  leur  portefeuille  ; malgré 
cela,  dans  certaines  circonstances  exceptionnelles 
(émission,  hausse  de  l'escompte  hors  ban(jue), 
elles  sont  obligées  de  réescompter,  ('t  il  est  facile 
alors  de  juger  du  crédit  demandé  par  tons  ; c'est 
un  gros  avantage  di*  l'unité  de  l'émission.  Du 
reste,  la  Banque  ne  s(‘  sert  de  son  expérience  ([ne 
pour  son  usage  [lersonnel  et  garde,  vis-à-vis  des 
commerçants,  le  secret  des  opérations  de  leurs 
concurrents  ; en  aucune  circonstance,  elle  ne  com- 
munique les  renseignements  c[u'ellc  a pu  se  pro- 
curer pour  elle-même. 

Si  les  effets  admis  doivent  être  revêtus  de  trois 
signatures,  il  va  sans  dire  ([ue  la  Banque,  dans  un 
but  de  commodité  pour  sa  clientèle,  reçoit  les 
effets  non  encore  revêtus  de  racce[)tation  qu'elle 
compte  cependant  comme  une  signature,  puis- 
qu'elle aura  le  loisir  de  se  la  [irocurer  ([uand  elle 
le  désirera.  Pour  les  petits  effets,  elle  ne  demande 
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d'ailh'urs  celte  acce])talion  (jue  dans  des  circons- 
lanc(‘s  ('xc(‘[)lionn(dlcs,  mais,  dés  ([ue  l'effet  atteint 
‘3oo  francs  et  (pi'il  a un  mois  d'éclK'ance  à coui-ir, 
elle  se  lait  une  règle  de  réclamer  la  signature 
effective,  et,  si  elle  ii(‘  [leiit  l'obtenir,  elle  en 
demande  le  rembonrsement  à resconqiteur.  Pour 
les  ellcts  [lavables  dans  la  ville  même  où  ils  sont 
esconqités,  elle  n'admet  en  [irincipc  (jue  ceux  ([ui 
sont  acce[)tés,  cette  formalité  [xmvant  se  faire 
sans  diflicnlté  [lar  le  cédant. 

Mais  la  Ban([ue  ne  se  contente  pas  d'examiner 
son  [)a[)ier  an  moment  de  l'esconqite  ; grâce  à scs 
fiches  de  relevé,  elle  [leut  le  suivre  jus([ii'à  son 
échéance,  et  c'est  ainsi  ([lie  lorsi[u'elle  a en  [loi'te- 
feiiille  un  effet  dont,  [lostérieurement  à la  négo- 
ciation, le  tiré  est  déclaré  en  faillite,  elle  s em- 
[iresse  d'en  demander  le  remboursement,  à con- 
dition toutefois  ([lie  le  délai  à courir  jusqu'au  jour 
de  l'échéance  soit  suffisant  [lour  [lermettre  aux 
intéressés  de  [irendre  les  mesures  nécessaires 
[)our  conserver  leur  recoui’s  ; sinon  la  Ban([ue  les 
conserve  et  h‘s  [irésente.  ('et te  mesure  sauvegarde 
les  droits  des  tiers,  sans  ([ue  l'échéauce  ra[)[)i*o- 
chée  [misse  hi'aucoiq)  augmenter  les  ris([ues. 

Tout  le  pa[)ier  à trois  signatures,  dont  nous 
venons  de  parler,  ne  [leiit  guère  être  ([ne  du  [>a- 
piei‘  de  réesconqite;  mais,  à C(Mé  de  celui-ci,  la 
Ban([ue  s'est  constitué  un  [lortefeuille,  toujours 
grandissant,  d'effets  à deux  signatures  bien  gagés 
et  de  tout  rc[)os. 

11  y a d'abord  la  [lossibilité  d'un  aval  ([ui.  donné 
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soit  dircctt'inent  sur  IVtïet,  soit  par  acte  séparé, 
permet  déjà  d’escompter  de  première  main;  mais 
la  catégorie  d’etléts  réellement  à deux  signatures 
est  celle  qui  comprend  tout  le  ]iapier  escompté 
directement  par  le  tireur  et  garanti  ]>ar  un  dépôt 
égal  de  titres  français  déterminés  et  dont  l'évalua- 
tion decontrôle  doit  être  faite  chaque  mois  aumi- 
nimum,  plus  souvent  même  s'il  se  produit  dans  le 
cours  de  la  Bourse  des  variations  exce})tionnelles. 

Il  est  enfin  une  catégorie  intéressante  d'etlets 
que,  depuis  1848,  la  Banque  peut  escompter  direc- 
tement, ce  sont  les  warrants. 

On  comi)rendra  facilement  la  raistm  qui  a per- 
mis à la  Bampie  de  se  départir  de  sa  rigidité  pour 
cette  catégorie  d'effets,  puisque  les  warrants,  (pii 
ne  sont  au  fond  c[ue  des  avances  sur  marchan- 
dises, offrent  en  })lus  des  signatures  une  garantie 
nouvelle  : la  Banque  ne  reçoit  d'ailleurs  les  war- 
rants que  })Our  un  certain  nombre  de  denrées 
qu'elle  reconnaît  non  j)érissahles  ni  sujettes  à dété- 
rioration, et  le  warrant,  pour  lequel  la  marchan- 
dise doit  être  assurée  à une  bonne  compagnie,  ne 
doit  pas  dépasser  une  quotité  qui,  suivant  la  na- 
ture du  gage,  varie  de  5o  à 85  °/o.  A chaque  opé- 
ration, elle  fait  [irocéder  à des  vérifications  maté" 
rielles  et  contrôle  également  les  cours  })our  savoir 
s'ils  n'ont  rien  de  fictif;  c'est  ainsi  (pi'au  printemjis 
dernier,  alors  que  le  gouvernement  lirésilien  })U- 
bliait  sa  volonté  bien  arrêtée  d(‘  ne  pas  céder  un 
sac  de  café  à un  pi*ix  inférieur  à 5o  francs,  la 
Banque  de  France  décida  de  ne  plus  wai-rantei- 
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les  cafés  du  Brésil  à uu  prix  supéri(‘ur  à 4<>  francs 
les  5o  kilogr.;  cette  décision  lui  faisait  éviter  le 
riscpie  d'avancer  des  somnu's  dépassant  la  valeur 
réelle  et  intrinsècpie  du  gage,  en  même  temps 
([u'elle  ne  permettait  pas  qu'on  l'aecusàt  de  favo- 
l'iser  la  spéculation. 

Depuis  1898,  elle  prati([ue  également  resconq)te 
des  warrants  agricoles,  pour  les([uels  la  cpiotité 
est  fixée  uniformément  à 60  % : elle  permet  ainsi 
aux  ju’oducteurs  de  choisi)'  le  moment  le  {)lus  favo- 
l'able  à la  vente,  et  comme  l'échéance  de  ti'ois 
mois  pouri-ait  êti'e  dans  certains  cas  trop  coui'te, 
les  cédants  peuvent  demander  des  renouvelle- 
ments; la  Banque  a pour  cela  laissé  toute  lati- 
tude à ses  agents  poui*  y consentir,  mais  à la 
condition  expi'csse  de  ne  })as  procure)'  son  con- 
cours dans  un  but  de  spéculaticui,  p<^ur  co))server 
des  marchandises  d'une  aimée  à l'autri'. 

La  Ibnupie  oflre  donc  déjà  bien  des  ressources  à 
l'escompte  direct,  mais  il  semble  qu'elle  ne  peut 
guè)'e  aller  [)his  loin  dans  cette  voie,  car  si  elle 
voulait  assiu'er  les  )'isques  des  efléts  purement  à 
deux  signatures,  sans  aiit)’e  garantie,  riscj)ies  qui, 
d'aju'és  certains  auteurs,  devraient  lui  ajiparteni)', 
pa)'ce  (pie  les  individus  doivent  en  être  déehai'gés 
par  de  vastes  com})agnies,  il  faudrait  en  arriver  à 
des  taux  ditférentiels,  la  hausse  de  l'escompte, 
pour  cei'tains  effets,  repi'ésenlant  la  prime  d'assu- 
rance. Il  semble  bien  ([u'alors  noti'e  établissement 
national  sortirait  de  l’espi'it  de  son  institution. 

La  Banque  exige  donc,  dans  tous  les  cas,  des  si'i- 
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relés  pour  ses  elléts  à deux  sii,nialures ; dans  eei‘- 
taiiis  eus  même,  elle  demande  uue  g'arantie  sup- 
plémentaire pour  tles  ellets  i*evétus  de  trois  signa- 
tures, tout  eu  s(‘  montrant  alors  moins  exigeante 
sur  la  qualité  des  titres  dé[)osés.  (Test  ainsi (pi'elle 
agit  en  général  [)our  le  pa[)ier  agrieole  ; mais  bien 
(pie  les  eaisses  régionales  aient  presque  toutes, 
déposées  en  garantie  d'eseompt(‘  , des  valeurs 
aelielées  avec  les  fonds  fournis  {)ar  le  gouverne- 
ment, elle  n'a  jamais  entendu  réserver  le  héuéiiee 
de  l'escompte  aux  seules  caisses  régionales  ([ui  lui 
remettraient  un  nantissement  spécial  à l'appui  de 
leurs  opérations. 

Klle  peut  entin  se  faire  concéder  comme  garan- 
tie toutes  sûretés  qu'elle  jugera  utile;  elle  i)ourra 
valablement  stipuler  des  garanties  accessoires  de 
droit  commun  en  sus  de  celles  (pii  sont  exigées 
])ar  ses  statuts;  c'est  une  mesure  de  sécurité  dont 
personne  ne  peut  lui  contester  l'usage.  Ainsi,  bien 
qu'elle  ne  soit  pas  autorisée  à faire  tb^s  prêts  sui* 
hypotlièipie,  elle  n'en  a [las  moins  le  droit  d'exiger 
d'un  emprunteur,  dont  la  solvabilité  est  douteuse, 
uue  alfectation  hypotliécaii-c  en  garantie  d'un 
prêt  par  escompte  (pi'cdle  peut  lui  faite.  C.e  droit, 
qui  lui  a jadis  été  contesté,  lui  est  formellement 
reconnu  par  un  jugement  du  Tribunal  de  la  Seine 
du  2j  juin  i856,  jugement  conlirmé  d'ailleurs  par 
la  (]our  impériale  de  Paris,  le  i5  juin  icSü;;  : 
« Attendu  que  la  Baru|ue  de  France,  en  se  cou- 
((  vrant  par  une  alfectation  hypothécaire  de  créan- 
ce ces  déjà  échues  et  renouvelées,  n'a  fait  ([ue  son 
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« avantage  pro})re  sans  nuire  à aucun  des  créan- 
ce ciers  du  débiteur,  et  au  contraire  a procuré  a 
((  celui-ci  la  facilité  de  soutenir  encore  son  crédit; 
((  attendu  cpie  si  de  semblables  ojiérations  étaient 
((  interdites, elle  mancpierait  essentiellement  au  but 
cc  de  son  institution,  puisc[n'on  lui  enlèverait  tout 
((  moyen  de  soutenir  le  crédit  public  et  les  ior- 
cc  tunes  privées  dans  les  temps  de  crise  comme 
((  ceux  où  a été  ]>assé‘  l'acte  eju  on  essaie  vaine- 
((  ment  d'incriminer...  Déclare  le  syndic  (diassi- 
cc  nat  mal  fondé  dans  sa  demande  » (i). 

La  dernière  garantie  cjuc  la  Bancpie  prend  dans 
la  composition  de  son  portefeuille,  c'est  la  limita- 
tion de  l'échéance  cjui,  dans  aucun  cas,  ne  doit 
dépasser  90  jours;  elle  a ainsi,  avec  une  plus 
grosse  sécurité,  la  chance  d'avoir  moins  cl  elfets 
de  complaisance  D'autre  part,  bien  c[u'elle  tienne 
la  main  à ne  pas  favoriser  de  circulations  perma- 
nentes, rien  ne  reni[)èche,  lorseju'un  elfet  sera 
arrivé  à l'échéance,  de  le  renouveler  si  la  situation 
des  parties  est  toujours  satisfaisante.  Les  90  jours 
ne  sont,  du  reste,  qu'un  maximum  qu'on  a res- 
treint clans  plusieurs  occasions  (2),  se  servant  de 


(1 1 SiHREY,  l(S58-2-128. 

(2;  Limitation  des  échéances  : 

20  ventôse  an  VIII  (11  inai'S  1800)  ....  60  jours 

5 vendémiaire  an  XI  (27  septembre  1802)  . 75  — 

7 novembre  1806  60  — 

14  décembre  1806  90  — 


/O  — 


29  avril  1813  . . 
2 décembre  1813 
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CCS  liiiiiliilioiis  coniMic  d un  rcnicdc'  pcriiud taid 
dc\ilci‘  1 clcvatioii  du  taux  de  rcscouiple.  L(‘s 
avantages  de  cette  limitation  sont  dn  reste  fort 
eritiqnahles,  car  si  elle  rappelle  le  public  à la  pi‘u- 
dence  en  1 empêchant  de  se  lier  poni'  nn  troj)  long 
terme,  elle  a le  gros  tort  de  ne  [>as  rc'specler  les 
droits  acquis;  elle  est  an  fond  un  mal  })lus  grave 
que  1 élévation  du  taux,  car  elle  laissi*  absolument 
sans  ressomres  les  porteurs  de  traites  créées  et 
acce})tées  en  vue  de  l'échéance  de  qo  jours  et  au 
delà  de  l'échéance  à laquelle  la  durée  est  réduite. 

Le  taux  dilferentiel.  ampiel  on  eut  recours  en 
1819  et  en  i85;,  serait  peut-être  [)référable;  il 
risquerait  malheureusement  d'être  de  moins  en 
moins  ellicace,  les  engagements  étant  toujours  très 
courts,  puisque  la  movenne  du  [)ortefeuille  n'était 
})lns  que  de  pii  1908. 

Toutes  ces  considérations,  (jui  sembleraicud 


6 janvier  1814 90  — 

7 noveinbi'e  !810 75  — 

16  janvier  1817 90  — 


15  octobre  1818  . 
29  octobi'e  1818  . 
12  novembre  1818 
19  novembre  1818 
3 décembre  1818 
17  décembre  1818 


60  — 

45  (cliilïre  le  plus  bas) 
60  — 

70  - 


4 octobi'e  1855  . . 


14  février  1856  90  


13  octobre  1856  00  

25  décembre  1856  75  

27  lévrier  1857  90  


îr 
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oiseuses  s'il  s'agissait  d'nnc  btimpic  ordinaire,  sont 
;ui  contraire  d'nn  gros  intérêt  lorstpi'il  s'agit  de  ht 
Hampie  d'émission,  puisque  son  taux  et  ses  con- 
ditions d'escomptt'  sont  ofliciids,  (pi'ils  sont  la 
base  dont  les  Iluctuations  entrtunent  immédialt'- 
ment  nn  mouvement  cori’esjtondant  chez  les  ban- 
(piiers.  (jcnx-ci,  en  elfel,  pi'aticpient  avec  leurs 
clients  des  taux  d'escompte  dilférents,  suivjuit  la 
capacité  de  chacun,  arrivant  jusqu'à  faire  à cer- 
tains d'entre  eux  des  conditions  plus  avantageuses 
(pie  la  lîan([ue  de  France.  puis([ne  pour  le  pa[)ier 
niênu'  le  mieux  gagé,  c('lh‘-ci  ne  lient  ollrir  (pie 
son  taux  unicjue. 

La  Bampie,  eu  ayant  un  taux  ofliciel  plus  élevé, 
jiermet  aux  bampies  privées  de  gagner  leur  vie. 
(‘ai*  il  (‘st  certain  qu'à  prix  égal,  le  jiajiier  irait 
directement  à (die,  ce  (pii  est  loin  d'êtri'  le  cas 
actuel.  .Malgré  C(da,  (die  ne  doit  pas  rester  trop 
éloignée  dn  taux  hors  bampie  {lour  jiouvoir  (ui 
suivre  la  marclu*;  il  lui  faut,  en  etlét,  consei’ver 
constammcnl  h‘  contact  avec  le  monde  des  alfai- 
res  pour  pouvoir  toujours  apprécier  aussi  approxi- 
mativement ([lie  [lossible  la  (piantité  d'elléts  c|iie 
les  baiKjuiers  auraient  à lui  réesconqiter  en  cas 
de  crise.  Car  si  en  teni[)s  normal  elle  est  un  [leu 
négligée,  elle  n'en  reste  [>as  moins  la  grande  ré- 
serve de  capitaux  où  chacun  va  [uiiseï-  en  tenqis 
de  resserrement  de  crédit. 

Malgré  tout,  la  Ban([iie  de  France  est  obligée  de 
maintenir,  même  à son  désavantage,  nn  taux  jiliis 
élevé  de  peur  d un  exode  d'or  vei‘s  l'étranger. 


J 


« Sans  cela,  dit  M,  l{ous([iiet  (i),  la  Ban([iie  de 
((  France  ressemblerait  à un  prince  libéral  qui, 
<(  ayant  lait  de  grandes  provisions  de  grains  pour 
« nourrir  son  peuple  en  temps  de  disette,  les  don- 
« lierait  à tout  venant  aii-dessons  du  cours  des 
((  marchés  voisins  ; on  ne  maiK{ucrait  pas  d'ac- 
((  courir  et  de  priuidrc  son  blé  pour  le  revendre 
((  avec  bénélice,  et  sa  réserve  se  troinerait  bientéit 
((  épuisée;  il  serait  obligé  de  racheter  cher  ce  qu'il 
((  aurait  vendu  bon  marché  ». 

La  Baniiue  de  France,  que  l'on  peut  comparer 
au  volant  d'une  machine,  doit  être  le  grand  régu- 
lateur du  crédit,  amortissant  Faction  destructive 
des  crises.  Pour  cela,  il  faut  que,  dans  les  temps 
de  jirospérité,  elle  ne  laisse  pas  toutes  grandes 
ouvertes  les  portes  de  son  crédit,  car  le  com- 
merce, aidé  par  ce  crédit,  se  serait  engagé  au 
delà  de  ses  ressources  et  ne  pourrait  résister  au 
resserrement  que  provotpierait  forcément  l'arrivée 
subite  d'une  crise. 

11  faut  donc  que  la  Banque  ait  toujours  les  yeux 
fixés  sur  la  situation  économique  pour  en  dégager 
le  taux  d'escompte  rationnel;  mais  il  lui  faut  aussi 
faire  teuvre  de  prévision  pour  assurer  à ce  taux 
le  plus  de  fixité  possible.  On  voit  tout  de  suite 
le  gros  avantage,  pour  l'industrie  et  le  commerce, 
({ui  ne  peuvent  présenter  de  sécurité  qu'à  la  con- 
dition de  pouvoir  compter  sur  la  fixité  du  taux  de 


(1)  Bousquet.  La  Banque  de  France  et  les  Institutions  de 
crédit,  p.  234. 
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resconq)te  et  ])artanl  de  l'inlérét.  Les  principaux 
éléments  dc'  production,  le  j)rix  des  matières  pre- 
mières, le  taux  des  salaires  peuvent  être  détermi- 
nés d'avance  avec  assez  de  précision;  mais  si  le 
taux  de  l'intérêt  n'est  })as  fixe,  l'on  renverse  les 
projets  les  mieux  conçus,  l'on  détruit  les  espéran- 
ces les  {)his  sérieuses. 

Ileureiisemcnt  pour  notre  i>ays,  un  gros  avan- 
tage* qu'on  peut  reconnaître  au  taux  olliciel,  c'est 
sa  grosse  stabilité,  puisque  depuis  i8j4i 
nous  n'avons  epic  3‘3  modifications  d'escompte  à 
Paris,  nous  en  trouvons  4^  à \ ienne,  122  à Ber- 
lin et  ipr)  à Londres;  un  seul  pays  peut  être  })lacé 
actuellement  avant  la  France  pour  la  fixité  de  son 
taux,  c'est  l'Italie,  mais  il  faut  ajouter  (jue  c'est 
sur  une  base  de  5 0/0,  siq)éi‘ieure  de  2 0/0  à notre 
taux  oi-dinaire. 

Il  est  intéressant  enfin  de  noter  ([ue  nous  offrons, 
comparativement  aux  autres  pays,  un  taux  très 
modéré  aussi  bien  en  })ériode  de  crise  ([u'en  })é- 
riode  de  calme  ; nous  pouvons  facilement  nous 
en  rendre  compte  en  examinant  celui  qui  fut  pra- 
tiqué par  les  principales  banques  européennes  à 
la  fin  de  1907  et  de  1908  (i). 


Taux  d'escompte  ; 

\ la  fin  11*07 

Période  de  crise 

190s 

Période  de  calme 

France 

. . 4 

3 

Allemagne  . . . 

7 1,2 

4 

Angleterre  . . . 

. . 6 

2 1 2 

Autriche  .... 

. . 6 

4 

Belgi<iue  .... 

. . 6 

3 

î 
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11  nous  reste  à étudier  iiiaintenaut  les  résultats 
ou  ])lus  exaeteiiieiit  le  déehet  de  ee  porteleuille 
eoiislitué  par  la  Baïuiue  avec  tant  de  soin.  Nous 
devons  d'abord  reeonnaître  que  les  ellets,  iiiènie 
entrés  « en  soutlranee  »,  selon  l'expression  consa- 
crée, ollrenl  eneore  de  sérieuses  garanties  et  que 
la  lîaiKjue  a mis  une  réelle  seience  a taire  rentrer 

ses  eréances. 

Dès  scs  débuts  qui  eei)endant  furent  ditliciles, 
la  Baiu[ue,  de  France  n'enregistre  que  de  fad)les 
pertes  et  c'est  ainsi  que  de  1800  a i834  tdle  ne 
perdait  que  i.q^'l.ooo  francs  sur  i5  milliards  de 
papier,  soit  la  proportion  intime  de  o.oi3  'Vo. 

Fendant  la  période  trovd)lée  de  i847'4'^» 
Baïupie  cpii  avait  escompté  1.800  millions  de 
papier  de  commerce,  vit  les  événements  de  février 
empêcher  la  réalisation  naturelle  d'une  [)artie  du 
portefeuille,  mais  les  eréances,  si  elles  n'étaient 
pas  immédiatement  réalisables,  n'en  étaient  pas 
moins  sûres  ainsi  ((ue  l'a  montré  leur  liquidation. 
Après  la  Bévolntion,  le  montant  des  ellets  en 
soutlranee  s'élevait  à 84  millions,  mais  a la  lin  de 
i84q  il  n'était  plus  que  de  8.4h)-<‘^<^^  Irancs,  en 
i858  de  4. 5(5;. 000  francs,  entin  en  i854  il  était 
descendu  au-dessous  de  1.200.000  trancs.  (,e  beau 
résultat  était  dù  à la  prudence  et  à la  dextérité  de 


Espagne  

Hollande 

Italie.  ...... 

Russie 

Suisse 


4 1/2 

5 

5 1/2 
7 1/2 

5 1/2 


4 1/2 
3 

5 

5 1/2 
3 1 2 
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la  Banque  et  le  président  du  Tribunal  de  Coni- 
meree  de  la  Seine,  dans  son  conqite  rendu  du 
3ü  déeembre  18^8,  se  plaisait  à lui  l’endre  hom- 
mage: « L'augmentation  du  nombre  des  faillites 
« n'a  pas  été  considérable,  si  on  la  compare  au 
« nombre  ch's  suspensions  de  paiement.  11  faut  en 
« reeonnaitri'  la  cause  dans  la  modération  des 
« poursuites  exercées  par  les  créanciers  et  notam- 
« ment  dans  la  conduite  de  la  Banque  de  France 
« qui  a fait  preuve  vis-à-vis  de  ses  débiteurs 
((  d'une  bienveillance  digne  d'éloges  et  s'est  eni- 
« j)ressée  de  favoriser  les  liquidations  amiables.  » 
Si  la  Bampie  avait  bien  siq)[)orté  la  crise  de 
18  (8,  elle  n'eut  guère  plus  à soullrir  de  la  liquida- 
tion de  la  guerre  de  i8;o-;i  ; sans  j)arler  de  son 
esprit  de  prévoyance  qui  lui  lit  prélever  sur  ses 
bénétiees  uu  fonds  di*  réserve  s])écial,  (die  montra 
d'ailleurs  la  même  modération  dans  les  poursuites, 
(/est  ainsi  (pi'elle  inter|)réta  dans  le  sens  le  plus 
libéral  l'article  2 de  la  loi  du  10  mars  18; i ([ui 
accordait  au  porteur  de  trait(‘s  non  payées  à leur 
éehéaiiee  une  prorogation  dei)uis  cette  échéance 
jusqu'au  jour  du  paiement.  Alors  ([u'on  était  très 
dévisé  sui*  son  interprétation  en  se  demandant  si 
des  interets  étaient  dus  lorsejue  le  non  pai(unent 
})rovenait  de  circonstances  de  force  niajcuire  ou 
même  de  la  négligeuee  du  porteur,  la  Baïujue, 
dans  nn  but  de  bienveillanee  pour  le  eommerce, 
décida  cpie  la  présentation  d(‘s  ellets  arriérés  serait 
faite  sans  exiger  d'intérêts  si  les  ellets  étaient 
payés  à présentation,  les  intérêts  ne  devant  être 


I 


'w 
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|H-rcns  depuis  la  première  écliéauce  cp.e  si  les  lires 
ne  pavaieul  pas  el  profilaieul  des  délais  aeeordes 

par  la  loi. 

l,a  siliialion  des  elVets  en  soulïraiiee  est  Um.pmrs 
aussi  lavorahle  actuellement  ; leur  moulaiil  ne 
peut  du  reste  aller  ipi'en  déeroissaut.  gra.m  a 
l'énorme  division  .les  risques,  puisqu  eu  u)oh  la 
valeur  moyenne  des  elt'els  escomptés  n a etc  ipie 
de  58C  francs  cl  que  le  noinlire  des  elTcls  t>“-' 
sous  de  100  francs  représcntail  4<S  «/.  du  clnl  re 
total.  Si  nous  examinons  les  chillr.  s fournis  par  le 
compte  rendu  des  dix  derniers  exercices  en  ne 
tenant  compte  l.ien  entendu  qui-  de  la  lialame 
entre  les  cliilfres  des  cllets  entrés  en  soullrance  et 
de  ceux  qui  ont  été  recouvi'és,  nous  arrivons  au 

chiffre  inliiiitésimal  de  o,oo6'3  °/o  (!)■ 

Nous  pouvons  donc  dire  en  résumé  que  les 
ré<dements  de  la  Banque,  qui  par  leur  rigidité  sem- 
Blcnt  éloigner  les  all'aires,  limitent  seulement  les 


(t) 

Effets 

.^nnee 

escomptés 

1899  . 

11.745.984.100  fr. 

1900  . 

12.247.555  500 

1901  . 

9.936.321.500 

1902  . 

9 . .555 . 893 . 300 

1903  . 

11.684.936.900 

1904  . 

10.834.338.500 

1905  . 

10.967  589.000 

1906  . 

13.980.874.900 

1907  . 

15.769  106.  lOi) 

1908  . 

12  800.625.100 

119.523.224.900 

soit  0,0063  « 


Eltets  entres 
en  soiilTrance 

Hccouvrement 

1 1 , 754  682  fr. 

3.047  494  fr. 

1.607.903 

3 . 409 . 940 

471  563 

1 879  398 

982.836 

782.114 

1 363.402 

1.060.197 

831.915 

854 . 303 

704  717 

934.563 

3 377.738 

2.508  042 

2.. 583. 8 49 

1.161  943 

588 . 628 

1 . 104.676 

24.267.2:W 

16.742.670 

Solde  : 

7.524. 563  fi 

J) 
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opérations  trop  aveiiliironses  pour  (‘l!o-nième 
coinnie  pour  s<‘s  clients  et  iinpostait  à ees  derni(“i‘s 
(les  bornes  sures  dont  ils  reeiudlleront  eux-iiKanes 
1(‘  liiiit,  ear  il  est  bien  certain  (jue  les  bancpiiers 
proportionnent  le  crédit  (pi’ils  distribuent  <à  la 
plus  ou  moins  <»-rande  facilité  ([uc  met  la  lîamfuc 
à réescompter  le  papier. 

La  meilleni’e  pi  eiive  ([ne  la  Han([iie  a donné  à 
ses  clients  un  modèle  de  prudt'uce  ([ui  a bien  été 
suivi,  c'est  ([ue  tout  en  n'ayant  dans  son  porte- 
feuille ({ue  des  elfets  solidement  [garantis,  elle  n'a 
([ue  peu  à user  de  sa  facidté  de  rejet  dont  elle  ne 
se  sert  piaière  ([ue  [tour  les  vices  de  formes  (i). 

réest  le  meilleur  liomma|,fe  que  l'on  puisse  ren- 
dre à l'heureuse  inlliience  de  notre  établissement 
national  en  matière  d'escompte. 


SECTION  H 

Des  Avances  sur  Titres  et  sur  Lingots 

Les  avances  sur  titres  prennent  à la  Bam[ue  de 
France  un  développement  de  [tins  en  plus  sensi- 
ble. Alors  ([li  en  1890  elles  n' accusaient  comme 
solde  movenne  que  208  millions,  elles  atteignaient 
déjeà  492  millions  en  1900  et  présentaient  [tendant 


(1)  Rejets  effectués  en  : 

1900  . 47  millions  pour  12.247  millions  d'admission. 

23  — — 10.967  - — 


1905  . 
1908  . 


25  — 


12.800  — 


•y  , • ^ V»'  ' 


le  dernier  exercice,  l'exercice  1908,  le  chilTre  moyen 
de  527  millions. 

Otte  extension  considérable  provient  de  l'avan- 
tag’e  oflert  par  les  comptes  courants  d'avances 
qui,  institués  en  1881,  se  substituent  de  plus  en 
plus  aux  avances  ordinaires.  On  reniarcpiera 
comme  consé([uence  (jue  les  avances  ollrent  à la 
Banque  de  France  un  caractère  permanent  ({u'on 
ne  retrouve  nulle  part  ailleurs.  Ainsi,  en  190;,  le 
montant  des  sommes  prélevées  s'est  élevé  à 
2. 92G  millions  pour  une  moyenne  de  portefeuille 
de  5;8  millions  correspondant  à un  prêt  de 
72  jours,  alors  qu'à  la  Heichsbank,  pendant  la 
même  année,  les  sommes  prélevées  s'élevaient  à 
3.293  millions  de  marks  pour  98  millions  seule- 
ment de  [)ortefeuille,  soit  un  avance  de  10  jours. 
C'est  que,  ^ràce  à la  fixité  du  taux  français  (pii 
jicrmet  d'enqirunter  sans  crainte  à longue 
échéance,  les  comptes  d'avances  olfrent  de  gran- 
des facilités  à leur  titulaire,  leur  permettant  de 
remplacer  un  compte  ordinaire  de  caisse  avec 
l'avantage  de  ne  pas  laisser  de  cajiitaux  impro- 
ductifs. En  déposant  des  titres  admis  en  garantie, 
au  porteur  ou  nominatifs,  jniisque  sauf  pour  la 
rente  on  n'opère  plus  depuis  1881  qu'un  transfert 
d'ordre,  on  peut  obtenir  sans  frais  d'aucune  sorte 
un  crédit  dont  le  bénéficiaire  dispose  au  moyen  de 
chèques  et  de  virements,  sans  formalités  ni  perte 
de  temps,  alors  qu'on  ne  paie  d'intérêt  tjue  sur  la 
somme  dont  on  est  redevable.  Si  l'on  ajoute  le 
taux  extrêmement  modéré  de  ce  geim*  de  prêt  et 
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la  faculté  (pu*  l'on  peut  avoir  d'escompter  à deux 
signatures  en  se  servant  de  la  même  garantie  sous 
forme  de  compte  mixte,  on  eompix'nd  facilement 
la  f'aveur  dont  les  comptes  d'avances  jouissent 
auprès  du  public.  Du  reste,  un  prêt  sur  dé})(M  de 
titres  est  bien  loin  de  signifier  une  position  gênée 
de  renq)runteur,  les  personiu's  jouissant  des  for- 
tunes les  mieux  assises  peuvent,  à un  moment 
donné,  avoir  besoin  d'une  avance  de  fonds  et  l'on 
ne  peut  })as  dire  que  les  avances  sur  titres  soient 
toujours  des  prêts  à la  consommation. 

Bien  que  moins  délicate  que  l'escompte,  l'o})é- 
ralion  d'avance  doit  être  enserrée  dans  des  règles 
sévères  qui  sont  sa  sauvegarde. 

La  principale  garantie  consiste  dans  la  (pialité 
des  litres  déposés,  rpii  doivent  faire  partie  d'une 
lisl(‘  limitative  comprenant  })res(pie  unicpiement 
les  emj)runts  français  d'Etat,  de  déj)arlements,  de 
villes  ou  de  colonies,  les  actions  ou  obligations 
de  chemins  (h*  fer  français,  enfin  les  obligations 
(!('  la  ville  de  Paris  ou  du  ("rédit  Foncier,  (ies 
valeurs  de  tout  rejios,  types  de  la  catégorie  de 
« {)ères  de  famille  ».  sont  bien  faites  [)our  donner 
à la  Baïupie  toute  sécurité.  11  est  bon  (h*  remar- 
(juer  en  })assant  (pie,  conti‘aii“('nient  à ce  (pie  font 
toutes  les  sociétés  de  (‘rédit,  la  Baïupie  ne  prête 
pas  sur  ses  propres  actions,  ce  (jui.  en  [xmssant 
les  choses  à l'exlrênie,  aurait  pour  résultat  d'ar- 
river à la  (piasi  annulation  de  son  capital. 

Mais  là  ne  s'arrêt(“  pas  sa  garantie.  Sans  conq)- 
ter  ([u'ell(‘  refuse  toute  opération  avec  les  mineurs 
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mémo  émancipés,  (pi'clle  no  fait  (ravanoc  aux 
notaires  (pie  sur  titri's  nominatifs  et  aux  compta- 
bles (pi'avoc  rautorisation  de  leurs  chefs  do  mai- 
son, la  Bampio  ne  fait  d’opération  d'avance  qu'a- 
vec des  personnes  dont  l'identité  peut  lui  être 
certifiée.  En  outre  elle  commence  avant  tout  jiar 
véritier  si  les  titres  au  porteur  présentés  ne  figu- 
rent pas  sur  le  bulletin  des  oppositions,  attachant 
du  reste  un  tel  intérêt  à cette  garantie  ({ii'clle 
jireserit  à ses  succursales  de  surseoir  à toute  opé- 
ration lors(pie,  par  h‘  fait  d'un  retard  de  poste  ou 
autre,  elle  n'aurait  pas  reçu  le  dernier  bulletin 
paru. 

Enfin,  elle  se  réserve  une  marge  en  ne  faisant 
d'avance  cpie  jus(pi'à  eoneurrtmee  d'une  somme 
variant,  suivant  la  nature  du  titre,  de  (io  à 8o  "/o 
de  la  valeur  vénale.  Pour  les  titres  non  libérés, 
([u'elle  ne  jirend  d'ailleurs  cpie  dans  des  circons- 
tances exceptionnelles,  elle  ealeule  la  marge  à 
déduire  en  opérant  sur  le  cours  nominal  complet 
du  titre,  ce  ([ui  lui  permet  de  se  garantir  contre 
un  défaut  de  libération  de  la  part  de  l’emprun- 
teur. Enfin,  lorscpie  les  titres  dépassent  le  pair, 
elle  autorise  le  calcul  de  la  ([uotité  disponible  sur 
le  cours  réel,  mais  en  spécifiant  bien  que  la  ([uo- 
tité avancée  ne  peut,  en  aucun  cas,  dépasser  le 
taux  du  remboursement. 

Le  calcul  une  fois  efiéctué  vaut,  en  principe, 
pour  toute  la  durée  du  prêt,  la  Bau([ue  évitant 
autant  ([u'il  se  [leiit  le  renouvellement  des  pièces 
d'un  dossier,  afin  de  faire  remonter  aussi  loin  ([ue 


possible  sa  garantie  ; mais  elle  cherchera  tontes 
les  occasions  de  reviser  l'évaluation.  C'est  ainsi 
([ue  clnupie  fois  ([ii'il  se  produit  dans  l'engagement 
un  amortissement  avec  ou  sans  reiiqiloi.  (pi'il  y 
est  elfectué  un  retrait  même  d'un  seul  titre,  l'éva- 
luation de  tout  le  dossier  doit  être  refaite  au  der- 
nier cours  connu  ; il  est  biim  entendu  ([ue  si  tes 
cours  ont  augmenté,  rengagement  ne  [unirra  être 
modifié  sans  faii'c  l'objet  d'un  acte  d'extension 
possible  d'ailleurs  à tout  moment  ; mais  si.  au  con- 
traire, c'est  une  diminution  qui  ressort  du  calcul, 
le  nouveau  chilfre  devra  reni[)lacer  le  premier. 
D'autre  part,  s'il  se  [iroduit  une  baisse  d'au  moins 
K)  °/o,  la  Bampie  refait  d'office  l'évaluation  et 
prend  les  mesures  nécessaires  vis-à-vis  des  em- 
[u’unteurs  ; mais,  suivant  son  habitude  de  grande 
[irudence,  tout  en  cherchant  à les  faire  rentrer 
dans  la  limite,  elle  évite  le  [)lus  possible  d'en 
venii*  à des  moyens  ('xtrêmes,  admettant  même 
temporairement  des  valeurs  ne  i'aisant  [las  [lartie 
de  sa  liste  de  garantie,  comme  elle  l'a  fait  aux 
épo(|ues  de  baisse  de  i8(S3  et  de  1892. 

Mais  si  la  Baii([ue  eherclu'  à dêvelojiper  ses 
avances  dans  un  but  de  commodité  [lour  le  [uiblic, 
elle  ne  veut  pas  fournir  de  fonds  [)oui‘  encourager 
la  s{)éculation  ; c'est  dans  ce  but  (pi'elle  n'autorise 
[las  ses  directeurs  de  succursales  à ouvrir  de  leur 
[U’opre  autorité  des  crédits  supérieurs  à 3oo.ooo 
francs  et  ([u'elle  a [)i‘is  pour  règle  |)res([ue  géné- 
rale de  ne  [>as  dé[)assei‘  [)our  un  coni[)le  le  chilfre 
de  3 millions.  Bien  entendu,  ces  chilfres  sont 
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ciico.T  ,U'S  liniilcs  c-M,-,-.„u's  „ r,•■,lui|,.s 

dans  les  époques  tronhI('.(>s. 

CVsl  ainsi  ,|n>„  „S;„,  ,.|le  invila  s, -s 

;Ov.-t,.,u  s a m-|,as  acc.i'.ln'.l'avancns  sniHTicmrs 

a lo.nno  /hmcs  : «■  maximum  lui  pas  .U'-passà 
pcudaul  li-uis  ans,  cl  loi-s,p,-c|ic  I cicva  à •îo.ooo 

i.S;2.  cVlail  •chercher-  à 

assu,.er  ,1c  la  lixil,'-  à rcmp,.„„|  ,|c  •)  mi||ia,.,ls  ,lc 

'•eulc  l,-a,H-a.sc  ,uuis  à ccll,.  ,-.p,„|„c,  «Icsliuaul 
sprrialcmcul  la  n-ssoun;  ,!,■  rdcvaii,,,,  lit 

airx  pci-sonucs  ipri  u'asissaicul  |,as  dans  un  hui 
( e spccrrialiou,  mais  (pri  icchcrchaiciit  dans  la 
parlicipaliou  à Pcmpr-uul  irhilùt  un  placcmcul 
'O  un  l)cucliceà,',.aliscràcourl  I, La  caiulc 
< e spcculaliuu  s claut  .lissipcc  avec  h-  rcu„uv..au 
de  vrc  ecouumiiprc.  la  liamprc  se  décida  à elex,.,- 
M)ii  maxiimiiii  à loo.ooo  Ihmes  en  uS;-;.  niais  il 
laul  allcudr'c  le  ai  révr-icr  uSp'i  p„ui-  la  voir  donner 
nue  anioi'isalion  gérrcr-alc  pour  'Joo.ooo  Iraiics. 

Il  laul  hier  dir  e aussi  ,p,c  la  liamp,,.  a un  moveu 
eousiaul  de  i-.hluir-e  le  ehilire  de  ses  avances  'su,' 
■i'-es  par  lëlcvaliou  de  taux  ; ou  ,,eul  ,l'ailh'm.s 
le  lau-e  plus  laeilcmeul  ,p,e  pour  Pcscomple  el  avee 
niorus  de  o-ène  pour  le  publie,  par-cc  ,p,e  remp,  ,,,,. 

Il  ni  a loujour-s  hi  liourse  comurc  l'essoru'ee,  lau- 
ili.'i  que  le  eommei-eaul  à ,p,i  r„„  .-eluse  rcscom,rlc 
peut  se  tr'ouv,.,.  ,laus  un  g-i'aml  eu,l,a,-,-as.  La 
liauquc  U a,  ,lu  .•este,  lail  .pr'uu  usa^c  li-.'.s  mo,|c,-c 
de  sa  lacullc  de  chau<fer  sou  laux  d'avam-es  (i). 


■L  he,a,is  IS7.V,  il  „•;■  ,,  „„  ,,„e  27  cl,»„ge,„em»  ,1,.  .ue-c 
un  maximum  de  ;j  °/„  et  un  minimum  de  3 


On  a (‘It'vé  cerUiines  erilitjiies  eonlre  les  avtin- 
et's  ; on  ;i  dit  tl'îdiord  cpi’elh's  iininoliilisaienl  une 
[)ai‘tie  des  l't'ssourees  tpii  (h'vi  aienl  servi)’  iinitjue- 
nienl  à l’eseonipte  el  risquaient  de  jirovocjuer 
eoinine  eonsétjiienee  un  reneliérisseinent  de  son 
laux.  Mais  nous  voyons  aetnellenient  ([lie  la 
B;in(|ue  n'est  a[)j)elé(’  à l'aiia’  de  l'esconqile  qiu’ 
d'une  laeon  tri’s  modérée  [uir  i*a[)[)orl  à ses  dis[)o- 
nihililés  el  ([u'elle  au  contraire’,  un  siirei’oîl  de 
ressources  à eni[)loyer. 

On  a [)u  dire  alors  ([ue  les  avtinces  ne  semhhdent 
[ms,  [uir  leiu’  etiraclère  dui’idile,  la  vrtdc’  eonli’e- 
[mrtie  des  billets  ([ui  devait  [irovenir  d'une  négo- 
ciation ré(‘ll{‘  et  à court  ternie.  Mais  cette  obji’c- 
tion  toinl)('  d'c'lle-inèine  si  1 on  examine  le  vrai 
caraclèi‘(’  des  comptes  courtints  d avances.  La 
Ban([ue,  en  ell'et,  se  réserve*  le  droit  déconsidérer 
à toute’  é[)oe[ue,  a[)rcs  le  dixième  jour,  1 avance 
comme  échue’  ; e’ile  met  tdors  le’  lituhdre’  du  com[)le 
e’ii  dcuu’ure  de  s îu’([uitte’r  e’ii  lui  aelrcssant  une 
sinqile  lettre  l’ecommandée  ; s'il  ne’  s'exécute’  [las, 
e’ilc  [uiiirra  Taire  vendre’  tout  ou  [mrtie  de’s  vak’urs 
déposées.  Il  e’st  bien  entendu  ([ue*  ce  délai  de  dix 
jours,  au([ucl  la  Banc[ue’  a limité  eu  [irincipe  la 
durée  du  coiiqite  courant,  ne’  doit  [ms  cire’  consi- 
déré comme  un  tlélai  Tatal.  Idle  a voulu  seulement 
rester  lilire  de  Termer  le  coiu[)te’  dans  le  cas  ou 
e’ile’  le  jugerait  nécessaire’  [lour  une  raison  e[uel- 
con([ue.  C'est  donc  sim[)le’ment  une  mesure  de’ 
[U’udence  ([u'elle  [irend  [)our  e’ile’-méme  en  même 
leiiqis  ([u'e’lle  Torce  le  titulaire  du  coni[)te’  à se’  [ire- 
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iiuniii'  (‘oiili’e  imo  évenlualiU'  lonjoiirs  j)<)ssil)l(‘  c't 
i l'CîU'tc'  (!('  la  sj^eculatioii.  L('s  avances,  dans  c(‘s 
coiidilioiis,  lu'  [H'uvt'id  donc  cire  qiu'  1res  [)i“o(i- 
tahlcs  a 1 inlcrcl  jircncral,  cl  l'on  ne  pcnl  g^nci’c 
craindre  ainsi  la  imniact'  d'nnc  {‘xcention  iflobalc, 
(jni  s('rait  (mi  cllcd  leur  condamnation  dcliniliv('. 

La  Bainjne  praliqiu'  aussi,  mais  dans  une  très 
laihle  inc'siirc,  les  avancc's  sur  lingots  (d  nionnai('s  ; 
il  n est  du  reste*  pas  rare*  de*  voir  ce*  ceeinpte  lignre*r 
an  hdan  avec  nn  seelele*  ele*  nè*anl,  eemiine  e>n  a [)ii 
le*  reniarepier  élans  les  ele*rnières  sitnatieens  ele*  ipo'L 
1904  et  i9e>8. 

Leirsepie  la  liant[ne  se  pre'te  à e*es  0})ératie)iis, 
elle  prenel  tontes  les  garanties  ele'*siral)les  ; les 
avance*s  ne  senit  laites  e{iie*  snr  le  eleq)ôt  ele  elenx 
certilicats  émanant  1 nn  el'iin  essave*iir  juré  agréé 
})ar  elle  et  l'antre  el'nn  e*ssaye*nr  elii  eoininerce*.  (k*s 
certilicats,  elatés  e*t  signés,  cemstate*nt  le  peeiels  e*t 
le  titre*  elcs  lingeets. 

Les  avances  snr  lingeets  e>nt  été  lorte*mcnt  criti- 
epiées  par  Isaac  Pere*ire,  e{ni  les  accusait  de  favo- 
riser l'agiotage,  et  l)i(*n  epie  ce*s  critiepie*s  n'aient 
pins  epi  nn  intérêt  rétre^s[)e*etif  le)rs([U(*  l'on  voit  la 
taible  impejrtance  à laepielle*  ees  e)pérations  s'élè- 
vent a la  Banepie,  il  est  bon  ele*  re  inarepu*r  epie 
l’élévation  dn  taux  pernie*t  très  lacileni(*nt  el'e*!!- 
rayer  la  spécnlation. 

11  est  connu,  en  elfet,  e[ii'à  i "/o  les  marehanels 
ele  métaux  peuvent  conserver  le*iirs  dépe'ets,  e[ii'à 
‘2  °/„  l'opération  est  dillicile,  e[u'à  3 °/o  elle  devient 
impossible  et  epi'il  faut  réaliser.  La  Banejiie,  epii 
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n'ignoi’e*  ]>as  e*et  état  de  chos(*s,  n'a  epi  à maiietenii* 
ses  avances  à 1 °/o  aussi  longtemps  epu*  le*  tiiiix 
el'esceempte  est  bas  et  epu*  sa  preepre*  rése*rve  mé- 
talliepie  est  sutlisaide.  Mais,  elès  e[iie*  sa  rése*rve* 
diminue  sensiblement  e*t  epi'elle*  est  eebligée  ele 
hausser  sem  e*see)mpte,  il  lui  snlüt  el  e*lever  gra- 
eluelle*ment  le  taux  ele*  ses  avances  sur  métaux 
précieux  ; elle*  me*t  ainsi  ses  emprnnteiirs  e*n  de*- 
me*nre  d'eepte*!*  e*ntre  le*  monnayage  de  le*m  s elé|)eMs 
on  leur  expeertatieen.  S'ils  l'eeiit  me)nnayt*r.  les  res- 
se^nrees  niétallie[ne*s  élu  }>ays  augmentent  ; s ils 
expeertent,  cette  exportalieen  acquitte  une  jeeertieen 
de  la  d(*tte  du  })ays  envers  l'étranger  et  aboutit  au 
maintien  de  la  réserve  métalliepie. 

Nous  ave)iis  donc  là  un  ne)nveau  champ  d’actiem 
sur  leejuel  la  jerévoAance  ele  la  Banepie*  aura  en- 
coi*e  à s'exercer. 


SECTION  111 


Les  Opérations  sur  Titres 


La  Banejne  de  France  s'est  elésintéressée  long- 
temps des  opératieins  sur  titres  e[u'e*lle  considérait 
ceiinme  en  elelmrs  ele  sem  rejle  ; elle  y arriva  ce- 
penelant,  pour  réjionelre  au  elésir  de*  ses  clients 
el'cscompte  on  el'avances,  et,  depuis  le  4 mai 
les  orelres  ele  Bourse  commeiicèrciit  à lonctioniier 
eruiie  façein  générale;  mais,  elès  le  elébut,  elle* 
allirma  sa  voïeenté  de  ne  s'immiscer  en  rien  élans 


I 
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l('s  opéralions  pour  losipirlk's  cllr  foiis(‘utail  a 
servir  uiiicpu'iiu'iil  d iiil(‘riiuHliai ri*,  coniiiu'  le  [)i ou- 
vent  les  horilereaiix  d'agents  de  eliau^e  remis  à la 
elieidèle  à l'appui  de  ehaque  opération;  aussi  ne 
eessa-l-elle  jamais  d'observer  la  plus  grande  re- 
serve en  ee  ([ui  eoncerne  un  avis,  une  a])préeia- 
lion  (pieleonqne  sur  les  o|)érations  pi-oposées. 

En  l'ail  d'opération,  on  ne  peut  i'iière  parler  de 
crédit,  puisejue  la  Bancpie  n en  lait  aucun  directe- 
ment, n'opérant  jamais  à découvert.  Tonl  ordre 
d'aeliat,  à terme  on  au  comptant,  doit  être  accom- 
pagné de  la  constitution  d'une  i)rovision  égale  an 
montant  de  l'achat,  cl  tout  ordre  de;  vente  doit 
être  ai)puyé  des  titres  on  des  pièces  représentant 
des  litres  en  dépôt.  Pour  un  arbitrage,  la  provi- 
sion d’achat  résulte  en  i)rincii)c  de  la  remise  des 
titi’es  à vendre,  sanl  tlans  le  eas  d arbitrage  a\ec 
opérations  indéi)endanles  on  avec  vente  à cours 
limité  subordonné  à l'achat,  lorsque  l'ordre  de 
vente  n'est  pas  t'aeilement  exécutable.  Dans  ee  cas, 
la  provision  ordinaire  est  demamlée  comme  pour 
un  simple  achat. 

La  Ban([uc,  d'ailleurs,  désireuse  d('  ne  i)rêler 
son  concours  ([u'à  des  négociations  répondaid  a 
des  besoins  réels,  conseille  l'opération  an  mieux 
on  au  cours  moyen  comme  1 o})t“ralion  normale, 
la  limitation  des  eonrs  ne  devant  être  employée 
(pie  dans  des  cas  plutôt  rares,  pour  h's  titres  ayant 
un  marché  tro])  étroit  par  exemple. 

Il  va  sans  dire  ([ii'elle  l'ait  son  possible  pour 
détourner  des  ordres  à terme,  ordres  ipii  ne  peu- 
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vent  d'ailleurs  se  faire  (pie  peu  utilement  par  son 
entremise.  Elle  n'admet,  en  elTet,  ce  genre  d'opé- 
rations, (pi'à  la  eondition  expresse  (jue  les  titres 
soient  levés  on  livrés  à la  liquidation,  à moins 
que  l'opération  ne  soit  compensée,  la  Banque  ne 
prêtant  jamais  son  concours  pour  une  opération 
de  report  ou  une  opération  à prime;  c'est  dire 
assez  que  son  intermédiaire  n'a  d'utilité,  dans  le 
marché  à terme,  (pie  pour  la  négociation  d'un 
grand  nombre  de  titres  de  même  nature,  négocia- 
tion (pii,  jetée  sur  le  marché  au  comptant  toujours 
plus  étroit,  risquerait  d'amener  une  perturbation 
dans  les  cours. 

En  résumé,  la  Banque  ne  peut  (pi'exercer  sur 
la  cote  des  valeurs  une  intluence  des  plus  heureu- 
ses, en  ne  fournissant  à notre  marché  (jue  des  opé- 
rations sérieuses  et  réalisables;  aussi  est-ce  avec 
une  réelle  satisfaction  (jue  nous  enregistrons,  cha- 
(jne  année,  raugmentation  jiresque  continue  de 
son  intervention  (i). 


(1)  Opéi’ations  sur  titres  traitées  par  la  banque 


1896  . 
1900  . 
1904  . 
1908  . 


167  millions 
290  — 

412  - 

530  - 


9 


— 130 


SECTION  n 


Mesures  de  sécurité  intérieure 


Il  ne  sérail  pas  snllisant  de  eherelierà  a[)portei‘ 
tians  la  répartition  du  crédit  une  prudence  exem- 
plaire pour  mettre  la  Banque  à l'abri  d(‘  tout  risque 
dans  ses  opérations,  si  l'on  n'avait  soin  en  même 
temps  de  s'assurer  une  complète  sécurité  en  pre- 
nant des  mesures  j)oiir  se  mettre  autant  que  pos- 
sible à l'abri  des  erreurs  et  des  abus  pouvant  être 
commis  tant  par  le  public  que  par  le  personnel. 
Otte  partie  qui,  au  point  de  vue  spéculatif,  olfre 
certainement  un  moindre  intérêt,  n'en  a pas  moins 
sa  grosse  part  d'utilité, 

La  Banque  olfre  là  encore  un  modèle  à imiter. 
Nous  ne  ferons  que  passer  sur  les  risques  d'incen- 
die contre  lesquels  elle  est  fortement  armée,  mais 
nous  signalerons  à ce  pro])os  la  prudence  (pi  elle 
prend  pour  se  mettre  à même  de  reconstituer,  en 
cas  d'accident,  la  matière  de  ses  dépôts  de  titres, 
faisant  établir  et  signer  par  ses  clients  tous  ses 
bordereaux  en  double  expédition,  dont  l'une  est 
conservée  à Paris  pendant  que  l'autre  est  déposée 
à la  succursale  du  Havre. 

(à‘  qu'il  est  plus  intéressant  de  noter,  c'est  la 
fa<:on  dont  elle  se  met  le  plus  possible  à l’abri  du 
vol  direct,  grâce  aux  réglementations  strictes  dont 
elle  a entouré  le  service  de  ses  caisses  : garde  de 
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nuit,  ])résence  conlinuelle  d'un  agent  près  du  cais- 
sier, double  clef  pour  tous  les  collres.  responsa- 
bilité ])écuniaire  de  chacun;  elle  diminue,  dans 
U‘s  paiements,  les  clianees  d'erreurs  volontaires  ou 
involontaiix's  (ui  opérant  le  j)lus  [lossible  de  com- 
pensations, en  ])ortant  d'ollice,  sauf  bien  entendu 
un  avis  contraire  de  la  part  du  client,  au  comjite 
de  chacun  les  dividendes  de  scs  actions,  les  arré- 
rages et  h'  produit  des  amortissements  de  tout  titre 
dé{)osé,  les  (“Ifels  ou  factures  remis  à rcscompt(‘ 
ou  à rencaiss('inent,  et  en  cherchant  à développer 
les  domiciliations  et  les  disj)osilions  fpii  peuvent 
êtres  prises  sur  elle  par  ses  clients. 

La  conqitabilité  qui,  elle  aussi,  peut  i)rêter  à des 
erreui's  ou  des  malversations,  est  tenue  d'une  fa- 
çon exeessivemenl  sérieuse,  avec  le  plus  grand 
nond>re  de  contrôles  possible,  comim'  le  prouve 
h“  bilan  dressé  tous  les  jours  dans  eluupu^  succur- 
sale; elle  est.  du  reste.  véi*ifiée  au  moins  une  fois 
chaque  année , par  un  service'  d'ins})ection  (pii 
rexamine  jusque  dans  ses  jilus  petits  détails.  Les 
écritures  concernant  les  opérations  faites  en  de- 
hors de  la  succursale,  celles  par  conséquent  qui 
olïrenl  le  plus  d'aléa,  sont  centralisées  à Paris; 
tous  les  huit  jours,  l'extrait  de  ce  compte  apjielé 
compte  de  la  Banque,  est  arrêté  et  signé  par  le 
directeur  de  la  succursale  (pii  doit  l'adresser  lui- 
nu'nie  sous  pli  cacheté. 

La  Bampie  ne  doit  pas  oublier  non  plus  qu'elle 
est  responsable  des  [laiemenls  ([u'elle  pourrait 
faire  indûment.  <(  Qui  paie  mal  paie  deux  fois  », 


dit  im  vieil  ada^e  Aussi  s'est-elle  fait  une  règle 
de  n'o|)érer  de  versements  ([n  eutre  les  mains  de 
personnes  notoirement  eonnues  ; elle  ju'end  du 
reste  le  spécimen  de  signature  de  tous  ses  clients, 
ce  qui  lui  j)ermet  d'exercer  un  contrcMe  ellicaee 
en  rapprochant  à chaque  opération  ce  spécimen  de 
la  signature  du  reçu  ou  de  la  lettre.  Lorsejue  des 
envois  de  fonds  lui  sont  demandés  par  télégramme, 
la  Banque,  pour  éviter  tonte  surprise,  ne  consent 
à y donner  de  suite  ([ue  si  l'on  introduit  dans  le 
texte  même  de  la  demande  nn  mot  convenu  d'a- 
vance. 

Mais  c'est  sur  les  virements  et  sur  les  chèques 
déplacés  qu’elle  exerce  sa  plus  grande  surveil- 
lance ; l'identité  de  ces  chèques,  une  fois  visés,  est 
contrôlée  par  un  timbre  sec  à runiqiu*  disposition 
du  caissier  et  par  un  tampon  gaufreur  gardé  sous 
clef  par  le  chef  de  comptabilité;  d'autre  part,  le 
bureau  qui  a émis  le  chèque  ou  le  virement  adresse 
au  bureau  payeur  un  avis  détaché  d'un  carnet  à 
souche  et  portant  les  signatures  du  directeur  et  du 
caissier. 

Son  contrôle  s'exerce  aussi  d'une  façon  très 
sérieuse  sur  les  lettres  de  crédit  ([ue,  dej)uis  1902, 
la  lîanque  délivre  ii  sa  clientèle.  Elle  remet  au 
départ  une  lettre  de  crédit  et  une  lettre  d'identité 
numérotée,  en  ayant  soin  de  faire  connaître  à scs 
clients  la  nécessité  absolue  qu'il  y a à tenir  ces 
deux  lettres  toujours  séj)arées.  Sur  la  lettre  d’iden- 
tité, l'agent  de  la  comj)tabilité  fait  apposer  en  sa 
[)résence  la  signature  du  titulaire,  permettant  ainsi 
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de  contrôler  celle  des  reçus  qui  seront  donnés  à 
chaque  j)rélèvenient.  Enlin,  à partir  de  10.000  fr., 
la  Banque  échangera  pour  le  [)aiement  une  dé[)è- 
che  en  langage  secret.  11  est  intéressant  de  noter 
qu'en  cas  de  perte  des  deux  exemplaires,  elle 
adresse  une  note  à toutes  scs  succursales  pour 
empêcher  le  [)aienicnt  et  peut  ainsi  rembourser  la 
provision  cinq  jours  a])rès  la  déclaration  de  perte. 

La  Banque  prévient  de  même  toutes  ses  suc- 
cursales de  la  perte  d'un  chèque  de  ses  titulaires 
de  compte  et  en  empêche  ainsi  d'une  façbn  pres- 
que certaine  la  négociation. 

Il  lui  serait  bien  dilïicile  malgré  tout  d'arriver  à 
une  sécurité  pres([ue  absolue,  si  elle  ne  mettait  en 
pratique  une  comptabilité  des  plus  claires  qui  a 
toujours  fait  sa  force.  Mais  si  cette  clarté  a déjà 
l'avantage  d'olfrir  un  surcroît  de  garanties,  elle 
permet  aussi  de  donner  une  conliance  plus  grande 
au  public  dans  ces  communications  que  la  Ban- 
que s'est  toujours  empressée  de  faire  au  grand 
jour  sur  scs  opérations  et  sur  leurs  résultats. 

Nous  avons  d'abord  le  bilan  qui  paraît  tous  les 
vendredis  au  Journal  Officiel,  donnant  la  situa- 
tion des  principaux  comptes  ; et  il  est  bon  de 
remarquer  en  passant  (pie,  contrairement  à une 
opinion  fort  répandue,  la  publication  de  ce  bilan 
hebdomadaire  n'est  pas  une  obligation  pour  la 
Banque  de  France,  ([ui  donne  ainsi  une  preuve 
du  désir  constant  ([u'elle  a de  ne  jamais  perdre  le 
contact  avec  le  [uiblic.  La  loi  de  renouvellement 
du  privilège  du  3o  juin  1840  prescrivait,  en  ellét. 
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la  publication  trinicstriclle  de  la  situation  de  la 
Banque,  et  la  publication  hebdomadaire  n'en  fut 
re({uise  cpie  par  le  déeeet  du  i5  mai's  1S48  établis- 


sant le  cours  f()reé;  niais  bien  ipi  il  ne  soit  resté 
en  vig-uenr  que  jusqu'au  3 mars  i852,  la  Banque 
n'a  jamais  cessé  de  eontinner  ses  publications 
hebdomadaires. 


(j  est  avec  son  compte  rimdn  annuel  que  la 
Banque  de  France  se  met  visiblement  hors  de 
})air  vis-à-vis  de  tontes  les  antres  sociétés,  et  si 
nous  comparons,  par  exemple,  le  raj>port  l'ait  par 
son  gouverneur  avec  celui  qui  est  présenté  par  le 
président  du  Omseil  d'administration  du  Crédit 


Lvonnais,  nous  v trouvons  une  ditïënmce  considé- 
rable.  Dans  le  rapport  du  Crédit  Lyonnais,  comme 
du  reste  dans  celui  de  toutes  les  aidres  sociétés 
de  crédit,  il  n'y  a guère  que  quehpies  considéra- 
tions générales  condensées  en  une  douzaine  de 
pages  et  complétées  par  quelques  ran  s chin‘res(i). 
A la  Banque,  au  contraire,  le  rajijiort  est  des 
mieux  documentés,  aussi  bien  sur  la  situation 
générale  que  sur  chacune  des  branches  où  la 
Banque  exerce  son  activité;  et,  bien  qu'il  soit  lui- 
méme  fortement  appuyé  par  des  chilfres,  il  est 


fl)  Chiffres  cités  par  le  Crédit  Lyonnais  (rapport  de  1908)  : 

1*  Nombre  et  montant  des  effets  entrés  on  portefeuille  pendant 
l’année  ; 

2°  Nombre  et  montant  des  coupons  remis  à rencaissement  ; 

3®  Nombre  de  comptes  et  solde  créancier  au  31  décembre  ; 

4“  Nombre  de  lettres  expédiées. 

(Un  seul  chiffre  brutal  pour  chaque.) 
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suivi  d'un  grand  nombre  d'annexes  donnant  ces 
décom})ositions  cpie  Lysis  déplore  tant  de  ne  {>as 
voir  dans  tous  les  conq)tes  rendus  (i). 

11  y a là  de  quoi  satisfaire  toutes  les  curiosités, 
et  l'on  ne  [)eut,  en  terminant,  (pie  louer  la  Banque 
de  ce  grand  désir  de  clarté  ([u  elle  manifeste  depuis 
si  longtemps,  vl  que  lui  reconnaît  déjà  le  législa- 
teur de  1840  : « 3’andis  (pie  d'autres  établisse- 
((  ments  de  même  nature  environnaient  leurs  opé- 
« rations  d'un  profond  mystère,  la  Bampie  de 
« France  a cherché  son  crédit  et  sa  force  dans  1a 
((  publicité  d(“s  siennes.  Depuis  son  institution, 
((  elle  publie  chaipie  aiiuée  les  comptes  (pie  le 


fl)  Annexes  au  rapport  de  la  Banque  de  1908  : 

L Décomposition  des  opérations  de  la  Banque  ; 

2'^  Produit  lirut  de  chaque  nature  (l’opéiation  ; 

3"  0[)éï*alions  effectuées  |)0ur  le  Trésor'  jmbüc  ; 

4"  hhlels  escomptés  par  succursales  ; 

5°  Décomposition  des  opératioirs  productives  par  nature  et  par- 
succursales  ; 

6°  Krtels  mis  en  recoavi*emenl  par  succursales  ; 

T""  Mouvement  général  des  caisses  ; 

8"  Décomposition  par  succursales  des  billets,  chèques  et  vii’C- 
ments  émis  ; 

9®  Dépôts  libi^es  ; 

10“^  Titres  en  garantie  ; 

IP  Montant  des  opérations  par  succursales  ; 

12°  Classement  des  succursales  ; 

13°  Opérations  et  classement  des  bureaux  auxiliaires  ; 

14°  Produit  des  opérations  par  nature  et  par  succursales  ; 

15°  Mouvement  général  tles  actions  de  la  Banque  ; 

16°  Situation  hebdomadaire  des  [ii'incipaux  comptes  de  la  Ban- 
que ; 

17°  Compte  de  profits  et  pertes. 
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« g’oiiverneiir  et  les  censeurs  rendent  aux  action- 
« naires,  et,  d’année  en  année,  ces  documents 
« acquièrent  plus  d'étendue  et  d’iinj>ortance(i).  » 


(1)  Rapport  tait  au  nom  de  la  commission  chargée  d’examiner 
le  projet  de  loi  portant  prorogation  du  privilège  conféré  à la 
Banque  de  France,  par  M.  Dufaure  (séance  du  27  avril  1840). 
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CH.\IMTUi:  IV 


La  Banque  de  France  et  le  crédit  public. 


Pour  reni[)lir  normalement  la  tâche  qui  doit  lui 
incomber,  il  ne  sutlit  pas  à la  Banque  de  France 
de  ne  s'intéresser  tpi’aux  intérêts  privés  ; il  lui  faut 
en  outre,  si  elle  veut  avoir  des  droits  à son  titre 
de  Banque  de  France,  cherehcr  à rendre  à l'Etat 
tous  tes  services  qu’elle  peut  mettre  à sa  disposi- 
tion, sans  dépasser  cependant  les  limites  d'une 
bonne  gestion. 

C’est  pour  remplir  cette  seconde  partie  de  sa 
tâche  que  la  Banque  de  France  a pris  à sa  charge 
une  part  du  service  de  trésorerie  qui  va  toujours 
grandissante,  recevant  tous  les  versements  et 
elléctuant  tous  les  paiements  demandés  par  les 
trésoriers  généraux,  dans  la  limite  des  crédits  qui 
leur  sont  ouverts  par  la  direction  du  mouvement 
des  fonds.  Ce  mouvement  de  trésorerie  de  l'Etat 
avec  ta  Banque,  qui  n'était  en  1890  que  de  5 mil- 
liards, s’élevait  en  1900  à plus  de  6 milliards  et  a 
atteint,  en  1908,  le  chilfre  de  10. la”. 296. 000 
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francs.  Son  rôle  a etc,  à ce  {)oint  de  vue,  fori  bien 
[)réeisé  dans  l'exposé  des  inolifs  dn  projet  de 
renoiivelleinent  de  })rivilè^e  dn  24  janvier  1891  : 
« La  Bainpie  de  France  a,  dans  la  mesure  la  pins 
« large,  tonte  la  eliarg’e  des  mouveineids  de  fonds. 
« r/est  dans  ses  caisses  cpie  viennent  se  confondre 
« an  compte  eonrant  nidqne  dn  Trésor  tons  les 
« excédents  de  recettes  disi)Oidl)les  sur  tons  les 
« points  dn  territoire  ; c'est  à ses  caisses  ég'ale- 
« ment  C{iie  sont  [)i*élevées  tonies  les  sommes  né- 
« eessaires  pour  snhvenir  à l'insnflisance  des 
« encaissements  à un  jour  ou  sur  un  point  déter- 
« miné.  » La  Hanque  nous  rend,  en  elfet,  un  ser- 
vice des  plus  appréciables  en  parant  à tous  les 
besoins  })ar  la  répartition  de  son  énorme  encaisse 
sur  toutes  les  })arties  du  teiritoire  et  en  nous  évi- 
tant ainsi  des  envois  d'espèces  souvent  fort  longs 
et  très  cordeux;  mnis  pouvons,  du  reste,  facile- 
ment nous  rendre  compte  de  rimportance  de  ce 
service  ([ue  la  Baiu[ue  nous  rend  gratuitement,  si 
nous  examinons  les  écarts  souvent  considérables 
([ui  existent  entre  les  prélèvements  et  les  verse- 
nieids  des  agents  du  Trésor  dans  un  certain 
nombre  de  succursales  (i). 


Succursales 

ProlOenieiits  du  Trésor 

terseiiicnts  du  Trésui 

(I9U8) 

(l'HHS) 

Ajaccio.  . 

9 . 757 . 000 

1.134,300 

Bastia  . . 

5 300.000 

115.000 

Cognac.  . 

3.983  000 

22.766.000 

Le  Havre  . 

17.455.500 

104.577.300 

Houbaix  . 

371  000 

20.142.700 

Toulon  . . 

01.470.000 

9.440. 000 

Verdun 

10.900. 000 

565 . OOO 
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D'autre  part,  il  est  bon  de  remar{|uer  que  la 
Banque  se  ehargt'  d'assui*er  h's  rentrées  des  comp- 
tables publics  non  seulenumt  dans  scs  succursales 
ou  ses  bureaux  auxiliaires,  mais  aussi  dans  ses 
villes  rattachées  ; elle  y encaisse,  en  ellet,  les 
soniim's  dis})onibles  an  moyen  de  maïulats  tirés 
par  les  trésoriers  sur  les  divers  comptables  pou- 
vant résider  dans  les  villes  où  fonctionne  un  ser- 
vice d'encaissement  ; c’est  un  service  gratuit 
({u'elle  rend  au  Trésor,  malgré  des  frais  souvent 
inq)ortants,  tels  (jne  l'obligation  d’envoyer  un  ou 
quelquefois  j)lusieiirs  agents  encaisser  ces  man- 
dats à une  échéance  cpielconque,  alors  même  que 
son  service  particulier  ne  nécessiterait  pas  ce 
tléplacement. 

La  Banque  de  France  joiu*  encore  un  l’ôle  utile 
[)our  le  service  de  la  dette,  en  même  temps  qu'elle 
tacilite  l'écoulement  des  monnaies,  leur  réfection 
on  le  retrait  des  j)ièces  à démonétiser. 

Elle  i>aie,  en  elfet,  gratuitement  les  couptms  au 
porl(‘ur  des  rentes  françaises  (*t  des  autres  valeurs 
du  '1  résor  et  ouvre  ses  guichets  à leur  émission. 
Mais,  en  dehors  du  concours  prévu  par  la  loi,  la 
Banque  otlre  toutes  les  facilités  possibh's  pour 
aider  au  placement  de  nos  emprunts. 

Lors  de  l'emprunt  de  janvier  1891,  la  Banque 
put  lournir,  tant  par  s(*s  escomptes  que  par  ses 
avances,  12  fois  1/2  la  couverture  de  renq)runt, 
qui  a été  souscrit  i()  fois  1^-2  : elle  avait  mis,  en 
elfet,  a la  disposition  du  public  i .081  .(>2().5i  j i'r.  i5 
du  5 au  10  janviei'.  D'autre  part,  en  1901,  dans  le 


t 

^ . 


i J 


140  - 


but  de  faciliter  remprunt,  elle  su)>priiiia,  du  i6 
au  23  décembre,  la  limitation  j)our  les  avances, 
diminua  le  minimum  de  jours  des  avances  ordi- 
naires et  délivra  gratuitement,  dans  toutes  ses 
succursales,  aux  établissements  de  crédit,  des 
virements  même  télégraphiques  sur  Paris. 

Si  nous  passons  maintenant  au  service  ([u’elle 
rend  dans  la  circulation  de  la  monnaie,  nous  ver- 
rons qu  elle  procède,  aussi  bien  à Paris  que  dans 
ses  succursales,  au  trébuchage  et  au  tri  des  pièces 
légères  et  qu'elle  se  charge  de  les  faire  parvenii*  à 
ses  frais  à l'hôtel  des  monnaies;  enfin  elle  centra- 
lise les  pièces  dont  on  a décidé  la  démonétisation, 
comme  on  vient  de  le  faire  récemment  pour  les 
monnaies  divisionnaires  grecques. 

En  somme,  si  la  Banque  n'est  pas  encore  chez 
nous  le  caissier  officiel  de  l'Etat,  elle  en  remplit 
du  moins  les  principales  attributions.  Il  a souvent 
été  question  d'élargir  encore  ses  fonctions  ; il  s’agi- 
rait de  la  charger  du  service  des  trésoriers  géné- 
raux, évitant  ainsi  le  voyage  continuel  et  réci- 
proque des  fonds  de  la  Banque  de  France  aux 
trésoriers,  qui  souvent  jirélèvent  le  matin  pour 
reverser  le  soir.  Il  serait,  d'après  cette  opinion, 
beaucoup  plus  pratique  de  confier  à la  Banque  le 
soin  de  recevoir  directement  l'argent  des  comp- 
tables et  de  payer  les  mandats  de  dépense. 

Malheureusement,  cette  manière  de  voir  a le 
gros  tort  de  laisser  de  côté  la  piâncipale  mission 
des  trésoriers  généraux,  c[ui,  outre  la  responsabi- 
lité des  manipulations  d'espèces,  doivent  exercer 
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leur  contrôle  sur  les  r(‘cctlcset  les  dépenses.  Or.  il 
est  impossil)le  de  conli(‘r  à la  Bamjuc,  établisse- 
ment ju'ivé,  une  semblable  mission. 

Le  système  actuel  j)arait  donc  très  suflisant,  et 
nous  ne  croyons  ])as  qu'il  soit  utile  d'accroître  le 
rôle  de  la  Bampie  ; rien  n'empcche  d'ailleurs  que 
les  trésoriers  généraux  n'en  arrivent  à délivrer  à 
des  [)ersonnes  notoirement  connuc's,  et  sous  leur 
propre  res[)onsabilité,  des  bons  à encaisser  tlirec- 
tement  à la  Banque  au  compte  du  Trésor  ; on 
j)ourrait  éviter  ainsi,  [)our  h's  gros  [)aicments,  une 
niani[)ulation  inutile. 

Nous  n'avons  envisagé  jusqu'ici  que  le  petit 
côté  du  rôle  d(‘  la  Banque  en  matière  de  crédit 
public,  une  j)art  qui  ne  lui  donne  qu'un  travail 
matériel,  utile  sans  doute  au  pays,  mais  sur  lequel 
clic  n'a  aucune  action. 

fout  autre,  au  contraire,  est  le  rôle  (pie  nous 
allons  lui  voir  jouer  dans  les  avances  (ju'elle  est 
amenée  à faire  ii  l'Etat.  La  Banque,  en  effet,  doit 
lui  prêter  son  concours,  mais  sans  devenir  un 
instrument  entre  ses  mains;  elle  doit,  pour  cela, 
chercher  à régler  sa  confiance  vis-à-vis  de  lui  sur 
la  cijnliance  de  1 opinion  publique.  D'autre  part,  la 
Bamjue  d émission  ne  doit  prêter  à l'Etat  que  le 
montant  de  son  capital  et,  au  besoin  celui  de  ses 
réserves  ; les  comptes  courants,  les  dépôts,  l'émis- 
sion dans  la  partie  (pii  excède  l'encaisse  métal- 
lique ne  peuvent  être  prêtés  à l'Etat,  mais  doivent 
être  placés  uniquement  en  opérations  priDductives 
ayant  pour  base  un  portefeuille  sain  et  réalisable 
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(1*11110  manière'  coiislantc'.  snr('  ('t  Il 

l’aiit.  ('Il  un  mot  (jiu'  riMiiission  soit  proporlioii- 
iiL'lU'  non  [)as  an  d('V('lo|)|)('menl  des  o[H'raliüns 
dn  I résor.  mais  anx  iiéc'essilés  dn  marclié.  ('/est 
pour  ne  pas  s’t'ti'e  assez  inspii'ée  de  ('es  prineiiies 
(pie  la  Han([iie  d‘I’]spagne  n'a  pu  exercer  jns({ii'ici 
sur  son  [lavs  (pi'iine  intlnence  plnt(’)t  di  sastrense. 

La  Hampu'  de  Fram'e,  an  contraire,  ii'a  jias 
déjiassé  jus(pi'iei,  en  temps  normal,  dans  ses 
avanei's  à l’Etat,  les  limites  ([iie  pouvait  lui  lixi'r 
une  saine  politique,  aussi  bien  dans  son  intérêt 
personiu'l  (pie  dans  celui  du  pays,  (/('st  ainsi  (}ui' 
ravance  permanente  s'élève  aeluellemeiit  à i8o 
millions  : 6o  millions  avancés  en  vertu  de  la  con- 
vention dn  lo  juillet  i85j.  8o  millions  en  vi'rtii  de 
la  loi  dn  29  mars  i8j8  et  millions  à la  suite  du 
renouvellement  du  privilège  dn  i~  novembre  189^. 
Depuis  celte  dernière  loi,  le  gai^e  donné  en  garan- 
tie de  l'avance  permanente,  (pii  consistait  jusejue- 
là  en  bons  à renouveler  trinii'stri('lleinent,  est 
renqilacé  par  un  bon  unique  de  180  millions 
échéant  îi  l'expiration  du  privilège. 

11  est  bon  de  r('inar([iier  ({ne  ce  chillï'('  de  180 
millions  est  inférieur  an  chiirre  du  ca[»ital  ( 182  mil- 
lions 5oo.ooo  francs),  sans  même  y comprendre 
les  réserves,  s('  montant  actuellement  à {iliis  de 
34  millions.  D'autre  part,  nous  avons  dé'jà  été 
amenés  à constater  que  cette  avance  n'est  géné- 
ralement ({ii'iine  {lossibilité,  un  crédit  ouvert  jKuir 
l'Etal,  qui  n'en  use  ([ue  très  rarement,  puisque  son 
solde  créditeur  balance  le  plus  souvent  le  montant 
de  son  avance. 
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Mais  s'il  n'est  |)as  dilücile  à la  BaiKjue  de  saii- 
vegard('r  en  tenqis  noi'inal  s('s  intérêts  vis-à-vis  de 
l'Etal,  sa  situation  d('vi('nl  {>lus  délicate  en  tenqis 
de  crise  |)oliti({ii(',  (pie  la  eause  qui  ait  donné 
naissance  à celte  crise  soit  intérieure  ou  exté- 
rieure. La  Bampie,  jus(pi'ici,  a toujours  fait  face 
de  la  meilleure  fa(;on  {lossible  à ces  éventualités, 
et  l'on  a {iii  dire  avec  raison  ({ii'i'lle  était  la  Bam{iie 
des  Baii({ues,  h'  recours  suprênu'  du  ci'édit  en 
danger,  rinstitution  de  salut  {uiblic  aussi  bien 
{)our  le  eommerc('  (pu'  {lour  l'I^tat. 

Déjà  la  Ban([iie  a fait  ses  [ireuves  {lendanl  les 
troubles  de  1848.  Elle  ne  s'y  est  jias  départie  de 
sa  prudence  dans  les  avances  ({u'elle  a faites  à 
l'Etat,  et  si  d'aucuns  ont  jm  en  tirer  un  argument 
contre  le  {irivilège  (|ui,  d'a|)i'ès  eux,  a mis  l'Etat 
en  sa  dé|)endance,  il  ('st  {ilus  juste  de  dire  que  ces 
mesures  de  prudence  {irises  {lar  la  Ban({ue  ont  eu 
riu'ureux  ('llét  d'éviter  une  crise,  une  {)ani({ue  sur 
la  circulation,  ce  ({ui  aurait  amené  la  ruine  du 
crédit  {iiiblic  avec  celle  du  crédit  {irivé. 

Toutes  les  avances  faites  à l'Etal  ont  été  gagées 
{lar  des  titres  de  rente  et  aussi,  dans  certains  cas, 
[lar  des  ventes  de  {iro{U'iétés  domaniales,  (/est 
ainsi  C{ue,  {lour  gager  le  remboursement  de  la 
deuxième  moitié  des  i5o  millions  avancés  ('ii  i8  j8, 
le  Gouvernement  s'engagea  à {lasser  vente  à la 
Ban({ue  de  8j.j29  hectares  de  i'orêts,  avec  faculté 
de  les  réaliser  à {larlir  du  i*’’  janvier  1849;  la  va- 
leur en  avait  été  évaluée  de  gré  à gré  {lar  le  mi- 
nistre des  linances  et  le  gouverneur.  La  garantie 
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(le  la  vente  lut  supprimée  en  août  i<Sâo  avec  la 
rédiietion  du  erétlit  a j.)  uiillious. 

De  même  au  département  de  la  Seine,  aux  villes 
de  Paris  et  de  Marseille,  la  Banque  de  France  lit, 
en  184S-49.  des  avances  respectives  de  3 millions, 
10  millions  et  3 millions  à 4 "/o  ^ 

sement  d'obligations  départementales  ou  muniei- 
pales,  garanties  hy{)othécairement  j)ar  des  im- 
meubles. 

Mais  c'est  surtout  en  tein])s  de  guerre  que  la 
Banque  de  France  prend,  au  point  de  vue  tinan- 
cicr,  une  situation  nettement  prépinidérante. 
C'est  qu'il  ne  sutlit  pas  d'avoir  de  bons  généraux 
et  de  bons  soldats,  ni  même  d'avoir  de  l'argent. 
« On  disait  autrefois  : l'argent  est  le  nerf  de  la 
« iruerre.  Cette  vérité  a cessé  d'être  juste.  La 

O 

((  guerre  modeime  présente  de  telles  consomma- 
((  lions  de  capitaux  ([ue  l'argent  ne  sullit  pins,  il 
« faut  le  crédit  » (i). 

Aussi  })cut-on  regarder  comme  une  institution 
d'un  autre  Age  le  trésor  de  guerre  enfermé  par  la 
Prusse  dans  la  tour  de  Sj)andau  {t>)  qui  était, 
avant  1870,  de  i4o  millions,  et  ([ui  a été  porté  de- 
puis à 200  millions,  en  contre-parti(‘  descpiels  sont 

émis  des  billets  du  Trésor. 

En  France,  notre  trésor  de  guerre  consiste  dans 


(1)  Discours  de  M.  Rouvier  sur  le  renouvellemenl  du  privi- 
lège (6  juillet  1894). 

(2)  Ville  forte  située  dans  le  Brandebourg,  à 14  kilomètres  de 
Berlin. 
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rénorme  encaisse  dt*  notre  Bîtmpie  naliomtle  doni 
i'fdat  fjivorist'  l'accroissement  jttir  le  cours  légal. 
Dés  le  début  des  hostilités,  elle  })ourrji  être,  en 
elfet,  d'un  gros  secours  pour  l'Etat  (pu  la  [troté- 
gera  elle-même  par  le  cours  forcé.  Mtiis  le  trésor 
k‘  ])Ius  inestimable  f[ue  nous  possédions,  c'est  le 
crédit  stins  bornes  dont  jouit  ht  Bau([ue  de  France, 
ce  crédit  dont  pttrlait  Tliiers  à l'Assemblée  natio- 
nale : « En  lui  })erm('ttiinl  d'émettre  2.400  mil- 
((  lions  de  bilh'ts,  nous  Ini  remettions  le  crédit  de 
« ri-Tat  ({ui  est  un  crédit  [)oliti({ue  ; mais  elle,  en 
((  échang{‘,  nous  remet  le  sien  (pii  est  un  crédit 
« commercial.  » (Test  (ju'en  etlét  ce  crédit  nous 
avait  été  d'un  [uiissant  secours.  M®  Burdeau,  dans 
son  rapport  (k'qiosé  en  1892  sur  le  bureau  de  la 
Chambre,  trouve  ipie  ce  qui  est  à imiter  de  la  part 
de  la  Bau([ue,  c'est  (jue  par  sa  conduite  anté- 
ri('ure,  par  sa  réputation  de  richesse,  de  prudence, 
de  juste  indé[)endance,  elle  s'est  accumulé 
d'avance  un  tel  trésor  de  crédit,  acquis  dans  le 
public  et  au  dehors  une  conliance  si  jirofonde  et 
(pi'enlin  personne  au  monde  n'ait  songé  à douter, 
en  face  de  ces  gigantesques  opérations  d'escompte 
(‘lit reprises  avec  un  gouvernement  vaincu  dont 
une  moitié  était  assiégée  (“t  l'autre  en  fuite  devant 
l'iiivasion,  ([ue  ces  (qiérations  ne  fussent  au  fond 
sages  et  sûres  autant  (pi'elles  étaient  patriotiques. 


(1)  Histoire  de  la  liarKjue  do  France  et  des  principales  ins- 
titutions de.  créilit. 
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L’on  coni[)rend  alors  rexclamation  de  M.  Cour- 
tois au  début  de  sou  r)uvrage  : « ’l’out  est  perdu 
« tors  riiouueur,  éerivait  François  F'  à sa  mère 
« après  le  désastre  de  Pavie  ; tout  est  perdu  fors 
« le  crédit,  a-t-ou  pu  penser  après  la  catastrophe 
« de  Sedan.  » 

La  Banque  de  Fraiiee,  dès  le  début  d(‘  la  guerre, 
avait  bien  compris  cette  mission  qu'a  retracée 
depuis  sou  gouverneur  d'alors  : « Im  })réseuce  de 
« la  situation  si  profoudémeiit  exceptiouuelle, 
« nous  u'étioiis  [)lus  libres  de  rester  dans  les  cou- 
« ditioiis  de  proportion  et  de  mesure  qui  doivent 
« eu  temps  normal  earactériser  l'Administratiou 
« de  ta  Banque  de  France,  Nous  devions  accepter 
« et  nous  l'avons  fait  résolument,  les  eonséqueu- 
((  ces  irrésistibles  de  cette  situation  ; nous  devions 
a songer  moins  aux  dillicultés  et  aux  embarras 
« de  l’avenir  qu'au  salut  de  l'Ftat  et  à la  solidarité 
« qui  unit  si  étroitement  le  sort  de  la  Bau(pie  aux 
« destinées  du  })ays  » (i). 

11  ne  va  pas  sans  dire  que  les  sous-gouverneurs 
qui  se  succétlèrent  auprès  de  la  Délégation  de 
Bordeaux  n'eurent  quelquefois  la  crainte  d’outre- 
passer les  droits  qu'ils  pouvaient  tenir  de  leur 
Administration  centrale  et  qu'ils  montrèrent  quel- 
ques dillicultés  dont  on  ne  peut  certes  pas  les 
blâmer. 

M.  Cuvier  quitta  Paris  le  (S  septembre  i8;o 
pour  s’installer  à Tours,  puis  le  iS  octobre  à Bor- 


(1)  Déclaration  de  M.  Rouland,  gouverneur,  en  janvier  1871. 
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deaiix.  Il  j)rit  la  responsabilité  d'engager  la  Ban- 
({ue  pour  un  prêt  à l'I^lal  d('  loo  millions,  mais  ne 
voulant  aller  pdiis  avant  sans  Pantorisation  de  la 
Banque  centrale,  devant  la  demande  d'un  nou- 
veau crédit.  il  se  lit  mettre  en  congé  et  fut  rcun- 
placé  [)ar  M.  Legrand  de  ^'ilers,  trésorier  payeui* 
de  la  Gii’onde,  (pii,  acceptant  des  fonctions  })ro- 
visoires,  autorisa  un  crédit  de  5o  millions  ; il  fut 
remplacé  lui-mème(‘l janvier  i(Sji)  parM.  O'Quin, 
trésorier  payiuir  des  Basses-PA  rénées,  qui  con- 
sentit encoi-e  des  avances  de  lOo  millions  pour 
toutes  les  nécessités  jusipi'au  rétablissement  des 
commnnications  avec  Paris,  mais  il  fit  alfecter 
des  foivts  domaniales  en  iiantissement. 

Malgi’é  les  rejiroclies  (pie  l'on  adressa  à celte 
Délégation  de  la  Ban([ue,  on  peut  dire  (pi "elle  lit 
face  à tous  les  besoins  réels,  et  dans  le  rapport  (jiie 
lit  h'  IJ  juin,  à l'Assemblée  nationale,  la  commis- 
sion chargée  d’examiner  le  projet  de  loi  d'un  em- 
prunt de  2 milliards,  on  rend  hommage  à la 
Baii([ue  de  sa  conduite  patrioti(pie  pendant  la 
giu'rre  en  la  félicitant  de  sa  })rudente  tenue  à 
l’égard  de  la  Délégation  de  Bordeaux,  dont  les 
(h'inandes  auraient  })u  l'inciter  à de  dangereuses 
concessions  si  elle  n'avait  accordé  son  concour-s 
({ue  dans  des  proportions  indispensables  pour 
éviter  des  eatasti'oplu's  ou  prévenir  di's  résolu- 
tions extrêmes. 

Pendant  la  guerre,  la  Banque  avança  à l'Ftat 
i.5‘3o  millions,  chilfre  arrêté  le  3 juillet  i8ji  à 
^'ersailles,  entre  M.  PouAcr-Qucrtier,  ministre 
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des  Finanees,  et  M.  Rouland,  ^üiiv(‘rneur  (i); 
elle  avait  pris  du  reste,  pour  ses  avaiiees,  toutes 
les  garanties  possibles.  Elle  ne  s'arrêta  pas  eiieore 
là  et,  par  le  traité  du  a juin  icSj'3,  la  Raii({ue  com- 
plétait le  dernier  paiement  à rAllemag'ne  eu  ver- 
sant à l'Etat  i5o  millions  ([u'clle  se  taisait  garantir 
par  l'aireetation  des  ‘3oo  millions  à recevoir  pour 
libération  des  souscriptions  à l'emprunl. 

Il  est  bon  d(‘  reniar([uer  également  que  la 
Banque,  institution  privée,  ollre  })eudant  une 
guerre  l'avantage  de  ne  pas  })ouvoir  taire  l'objet 
d'une  saisie  de  l'envahisseur;  c'est  ainsi  (ju'en 
i8jo-~i,  l'Allemagne  dut  rembourser  les  sommes 


(1)  Décomposition  des  avances  laites  pendant  la  guerre  : 

1“  18  juillet  1870  : escompte  de  bons  du  Trésor  . 50  luillioiis. 

2*  18  août  1870:  engagement  verbal  du  ministre, 

M.  Magne .50 

(remboursables  sur  les  premiers  produits  de  l’emprunt.) 

3°  19  août  1870  : dépôt  de  titres  pour  le  service  des 

caisses  d’épargne 40 

4®  24  septembre  1870  : bons  du  Trésor  ....  75 

5®  5 décembre  1870  : bons  du  Trésor 200 

6°  22  janvier  1871  : (jarantie  pMcs  lon'ls  de  l'amieniie  lisle  civile.  400 

7®  13  mars  1871  ; ' - — 50 

8"  30  mars  1871  : — — 90 

9^  15  avril  1871  : — — 75 

10®  17  mai  1871  : ~ — 150 

11*  10  juin  1871  : — — 50 

12®  Avances  aux  trésoriers  de  Strasbourg  et  Metz.  30 

13®  Avance  autorisée  par  la  loi  de  1857 60 

14®  3 juillet  1871.  210 

1530  millions, 

garantis  par  rinscription  d’olîlce  au  budget  de  chaque  année,  à 
partir  de  1876,  d’une  somme  de  200  millions,  plus  les  intérêts. 


J 
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que  scs  armées  victorieuses  avaient  })rises  de  force 
dans  les  sueeursales  de  la  Bam[ue  : à Reims,  l'en- 
caisse prise  le  4 septembre  fut  rendue  le  j ; à 
Strasbourg,  b.'ibi.ooo  francs  })ris  le  2(S  septembre 
furent  remboursés  le  i3  janvier  1872,  bien  que  les 
sacs  aient  porté  une  mention  « à la  disj)osition 
du  Trésor  »,  rinspeeteur  envoyé  par  la  Banque 
centrale,  M.  Robert,  ayant  démontré  que  la 
Banque  était  non  le  caissier  mais  le  banquier  de 
l'Etat. 

Ees  tristes  journées  de  la  (jommune  qui  suivi- 
rent la  guerre  de  i8”o  furent,  pour  la  Banque, 
une  nouvelle  occasion  de  donner  au  pays  une 
[)reuve  de  sa  prudence  et  de  son  habileté.  Sous 
riieureuse  direction  de  sou  sous-gouverneur  resté 
à Paris,  M.  le  marquis  de  Plœuc,  elle  montra  une 
e(‘rlaine  fermeté  ([ui  en  imj)osail  aux  insurgés, 
n'abaudouuaiil,  et  toujours  par  les  plus  petites 
fractions  ])ossibles,  (pie  le  strict  nécessaire  pour 
assuri'r  la  eouservatiou  de  son  actif  ([ui  s'élevait 
alors  à 1.4^1  millions.  Elle  eut  recours  à l'en- 
sablement,  dont  elle  ii'avait  usé  (ju'en  i8i4;  tdle 
eut  entiu,  dans  la  jiersouuc  de  son  sous-gouver- 
neur, la  jirésenee  d'esprit,  jumr  conserver  son  jiei’- 
soimel  constitué  en  garde  nationale,  d'exhumer 
un  vieux  décret  du  3 sejitembre  1792,  date  bien 
faite  jioiir  eu  imjioser  aux  insurgés  et  ainsi  conçu  : 
((  L'Assemblée  nationale  décrète  cjue  tous  les  se- 
((  erétaires,  commis  des  bureaux  de  l'Assemblée 
((  nationale,  ceux  des  ministères  et  autres  admi- 
((  iiistratious  publi(jues  seront  tenus,  dans  les  dan- 


ij 
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« ^'•ers  (le  la  Pairie  et  aux  sig-iiaux  (l'alanne,  de  se 
((  rendre  sur  le  ehaiii})  dans  leurs  bureaux  (jui 
((  devieuueut  pour  eux  le  })Oste  du  eiloveu.  » La 
perte  totale  iie  s'éleva  qu  a iG  iiiillioiis,  dont  q mil- 
lions fuient  supportés  par  la  ^'ill<‘  de  Paris,  au 
compte  de  laquelle  ils  avaient  été  prélevés  par  les 
communards,  se  prétendant  les  re[>résentauts  lé- 
fçaux  de  la  ville:  les  j autres  millions  restèrent  à 
la  charge  de  la  Bam[uc.  A la  vérité,  le  fait  des  ver- 
sements de  la  Banque  de  France  à la  Commune  a 
eu  pour  conséquence  de  protiter  à fFtal;  car,  en 
sauvant  du  pillage  ce  grand  étahlissmuent,  il  a par 
cela  même  évité  au  pays  un  etfroyable  désastre 
tinancier  et  commercial.  Mais,  malgré  l'avis  de  la 
Banque  qui  prétendait  s'appuyer  sur  les  lettres  du 
Gouveriiemenl  de  ^'ersailles,  le  raj)port  de  M.  le 
commissaire  du  gouvernement  David,  au  Conseil 
d'Etat,  rapport  qui  aboutit  à Parrét  du  iSmai  i8;;, 
proposa  de  laisser  la  perle  à la  charge  de  la  Ban- 
que, en  « considérant  que,  pendant  rinsurrection, 
« le  ministre  s’est  borné,  par  ses  lettres  eu  date 
« des  ‘3o  mars,  26  et  3o  avril  1871,(1  insister  pour 
« (jue  les  membres  du  (ioiiseil  général  de  la  Ban- 
« que  présents  à Paris  coutinueiit  d'y  délibérer  et 
« ensuite  à leur  témoigner  toute  la  satisfaction 
« ([u’eprouvait  le  gouvernement  de  leur  courage 
« et  de  leur  dévouement,  et  h les  engagera  persé- 
<(  vérer  jusqu'à  la  lin  dans  la  voie  ((u’ils  avaient 
« adoptée.  » Cette  constatation  ollicielle  et  publi- 
que du  service  rendu  jiar  la  Banque  fut  la  seule 
compensation  de  la  perte  (pi'ellc  avait  subie. 


« 
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Léon  Say  proposa  bien,  par  la  suite,  d'en  mettre 
la  moitié  à la  chai'ge  de  l'filat,  mais  n'y  réussit 
pas. 

L'énumération  des  services  rendus  à rensemble 
du  })<iys  par  la  Bau([ue  de  France  ne  serait  [las 
complète  si  l'on  ne  mentionnait  dans  cette  étude 
les  imp()ls  et  redevances  qu'elle  voit  augmenter 
cha({ue  année,  [iresijue  concurremment  avec  le 
dévelojipemeiit  de  ses  alfaires,  si  bien  (jiie  1 on 
peut  dire  c[ue  toutes  les  améliorations,  que  tous  les 
nouveaux  services  imposés  à la  Banque  ou  insti- 
tués spoutanémeut  par  elle,  l'ont  été  au  prolit 
exclusif  du  public  et  de  l'Etat,  aux  frais  de  la  Ban- 
que elle-même. 

(i'est  (pie  la  Ban(jue,en  dehors  des  impôts  géné- 
raux (pi'elle  a à payer  comme  toutes  les  autres 
banques  et  sociétés  par  actions  (contributions  di- 
rectes, timbres  des  actions,  impôts  des  dividendes, 
inip<)ts  sur  les  intérêts  des  avances  consenties  aux 
sociétés),  a à supporter,  comme  prix  de  sou  pri- 
vilège, un  impôt  du  timbre  sur  la  circulation  pro- 
ductive ou  improductive,  et  se  montant  à (j, 20  0/0 
du  chilfre  de  l’émission,  et,  en  outre,  une  rede- 
vance égale  au  produit  du  huitième  du  taux  de 
l'escompte  par  le  chilfre  de  la  circulation  produc- 
tive, sans  que  cette  dernière  somme  soit  infé- 
rieure à 2 millions.  L'on  verra  alors,  si  nous  en 
croyons  M.  Bourgarel,  (pie,  (Uquiis  1897,  le  divi- 
dende moyen  a diminué  de  1 7 0/0  environ,  et  (pie, 
pendant  (jiie  les  actionnaires  voyaient  ainsi  leur 


revenu  diminuer  d'un  eiuqiiièiue,  voyait  sa 

part  grossie  de  289  0/0  (i). 

Les  soeiétés  de  depot  sont  hi'aiieoup  plus  avan- 
tagées chez  nous  que  la  Haiiquc*  d('  France  ([ni  a 
a sa  charge  la  Trésorerie  d’Ftat,  sans  jouir  de  la 
liberté  d’action  dont  ces  soeiétés  [leuvent  iiserponr 
leur  plus  grand  prolit.  Elles  [leuvent  se  servir,  en 
etfet,  pour  leur  emploi  [iroductiL  de  ca[)itaux  à 
vue  leur  coûtant  o,5o  ou  au  maximum  i 0/0,  alors 
que  la  circulation  lidueiaire  de  la  Ban(|ue  de 
France  (jiii,  aux  yeux  de  beaucoup,  passe  pour 
lui  être  gratuite,  lui  coûte,  d'a[)rès  M.  Théry,  tant 
en  impcits  qn’en  trais  de  tabrication  de  billets,  un 
taux  ([iii,  pour  les  périodes  observét's  (iHqcS-iqoj), 
atteint  le  chitlre  de  1,40  0/0;  il  est  d'autant  [)lus 
élevé  que  le  chiirre  moyen  annuel  de  la  circula- 
tion a découvert  a été  plus  faible  comme  en  190.5, 
où  il  a été  de  2.37  0/0. 

La  Baii([ue  s'est  du  reste  toujours  ac([uittée  loya- 
lement de  toutes  ses  dettes  vis-à-vis  de  l'Etat,  ne 
cherchant  à en  éluder  aucune  j)ar  des  déguise- 
ments d'écritures  et  ne  craignant  pas,  malgré  la 
charge  toujours  grossissante  de  ses  impôts,  de 
divulguer  ses  opérations;  c'est  un  exenqile  salu- 
taire donné  à nos  banques  privées,  au  (Crédit  Lyon- 


Moyenne  annuelle  en  francs  : 


Périodes 


Dividendes 

distribués 


Taxes 

d'émission 


îinpôts 

ordinaires 


1858-1897  . . 29.934.562  1.037.414  1.303.437 

1898-1908  . . 24.(886.363  6.051.057  1.879.187 

{Economi.'^te  Enropf^en^  1909,  I,  p.  297.) 


Total 

des  impôts 

2.340.851 
7 930.244 
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nais,  par  exemj)le,  loi‘S(jue  l'on  s(‘  ra[)pelh‘  les  jia- 
roles  [)rononcé(“s  pai'  M.  Mazerat  à rassemblée  de 
1900  et  i‘aj)[)orlées  par  Lysis  : <(  Tous  les  établis- 
sements d(“  crédit  sont  soumis  à des  taxes  fiscales 
extrêmement  lourdes,  et  il  sciait  inqiossible  de 
livrer  des  chill'res  à la  publicité(i)  ». 

Bien  au  contraire,  la  Bamjue  doniu'  nne  aide 
tacite  à l'Administration  de  l'Enregistrement  en 
tenant  la  main  à n'avoir  dans  son  iiortefeuille  (pie 
des  etléts  [larticulièrement  réguliers  au  point  de 
vue  du  timbre,  l’ejetant  notamment,  avec  les  elléts 
insuftisamment  timbrés,  les  chè([ues  jiorlant  une 
numlion  (réchéance  ou  h's  timbix's  non  annulés  à 
l'(‘ncre  grasse;  elle  fait  aussi  soumettre  à la  lôr- 
malité  du  timbrag(‘  tous  les  titres  jirovenant  d'or- 
dres  de  Bourse  [lassés  [>ar  ses  mains,  n'en  faisant 
[)as  même  (“xonérer  ceux  (pi'elle  a fait  négocier 
dans  des  bours(‘s  étrangères.  La  Baii([ue  a d'ail- 
leurs une  telle  ré[)utation  d'honnêteté  (ju'elle  n’est 
])our  ainsi  dire  l'objet  d'aucun  contn'ile  de  l'En- 
registrement. 

11  ne  faut  [las  oublii'r,  en  terminant,  h's  services 
rendus  [>ar  la  Bampie  à ceux  ([ui  sont  dans  le  b(“- 
soiu,  les  secours  (pi’('lle  doniu'  régulièrement  aux 
bureaux  de  bi(‘nfaisanc(‘  dans  eha(]ue  vilh*  où  elle 
est  établie  et  jiour  les([uels  elle  vole  nne  somme 
fixe,  se  rés(‘nant  d'augmenter  le  chilfre  annuel 
lors({ue  les  circonstances  le  demandent,  ainsi 


(I)  Lysis.  Contre  C oligarchie  fmancière  en  France,  \k  81. 
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qu'elle  l'a  <>-éné!*(‘usemeiit  lait  en  douhlaiil,  en  nSqi, 
toutes  ces  allocations  eu  raison  de  la  rigueur  exeep- 
lioniielle  de  l'hiver. 


Elleaeiitin  servi  à recueillir  et  à centraliser  les 


souscriptions  destinées  au  soidagenient  des  iul'or- 
tunes  ou  au  service  du  pays,  inontraut  aussi  sou- 
vent, par  son  e\enij)le  à l'épargne  nationale,  le 
clieinin  à suivre  pour  la  plus  grande  gloire  dn 
pays  (i). 


(1)  Souscriptions  reçues^  la  Bant[uo  de  P^*ance  depuis  1870  : 
l"  Pour  la  reconstruction  du  palais  de  la  Légion  d’IIonneur 
(7  juillet  1871)  ; 

2®  Pour  la  libération  du  territoire  (V2  février  1872)  ; 

3*  Souscription  Pasteur  (22  mai  1896)  ; 

4®  Pour  les  victimes  de  la  catastrophe  de  la  Martinique  (15  niai 
1902) ; 

5°  Pour  les  blessés  des  années  russes  (29  féviâer  1904)  : 

G**  Pour  la  catastrophe  de  Courriéres  (13  mats  1906)  ; 

7®  Pour  les  victimes  des  désastres  de  T Italie  méridionale  (2  jan- 
vier 1909 ) ; 

8®  Pour  les  victimes  des  tremblements  dt‘  terrre  du  midi  de  la 
France  (17  juin  1909). 


;i 


CONCLUSIOIS 


Le  contact  direct  de  la  Banque  de  France 
avec  l’épargne  nationale. 


A|)rés  avoir  vn  la  [)rudcnce  tpic  la  Hampie  de 
France  met  dans  toutes  scs  opérations  (d,  partant, 
l'cxcinple  salutaire  qu'elle  donne  au  pays,  il  serait 
penl-étre  bon,  j)Our  })révenir  touti'  objection,  de 
montrer  (pi'il  n'est  pas  du  tout  impossible  à la 
Bam[ue  d'exercer  cette  mission  tutélaire.  C'est 
(ju'il  n’est  i)lns  temps  de  dire  que  la  Bampie  ne 
peut  })as  intbier  on  du  moins  ne  peut  inlluer  (pie 
ti‘és  indirectenient  sur  l'éjiargne  nationale  en 
ohjectanl  (pie,  pour  la  majorité  dn  pays,  elle 
n'est  (pi'une  inconnue  c{iii  plane  dans  une  sjihère 
accessible  scnleinent  à une  élite  et  ({ii'elle  ne  peut 
l)oiir  ainsi  dire  servir  de  modèle  à personne,  puis- 
(pie  [lersonne  ne  la  eonnait  : tout  au  plus  j)onr- 
rail-on  citer  à l'appui  de  cette  thèse  ropinion  bien 
surannée  et  tonte  de  parti  }>ris  d'ailleurs  des  Irè- 
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res  PereiiH'  (i).  Mais  écoutons  plulôl  son  g'onver- 
neur,  lorscjn'il  cherche  à montrer  aux  représen- 
tants des  Etats-lhiis  le  rôle  ([ne  notre  llam[ne  [U'i- 
vilégiée  tend  de  pins  en  pins  à jouer  dans  Torgani- 
satioii  nationale  : ((  l.a  Banc[ue  de  hrance  est  res- 
« tée  longtemps,  en  elTet,  la  l)am[ne  des  l)am[iies; 
« mais,  depuis  cpfelle  a couvert  le  territoire  de 
<(  nond)renx  comptoirs,  de[)uis  (pie  le  montant 
((  minimum  de  tontes  ses  opérations  a été  abaissé; 
((  ([u'elle  a ouvert  à tons  ses  comptes  de  dé[)ôt; 
((  ([ii'elle  s'est  ellôrcée  de  faire  conpirendre  et  de 
((  réduire  à leur  minimum  essentiel  les  formalités 
« exigées  par  sa  charte  spéciale,  le  monde  com- 
((  mercial  est  venu  directement  à elle  dans  une 
((  mesure  beanconp  [)lns  large.  En  même  temps, 
((  son  crédit  sortait  pins  fort,  [)lns  alïermi,  pins 
((  populaire  de  tonl('s  les  crises  [)()liti(pies  et  linan- 
((  cières,  à tel  point  ([n'anjonrd'hni  l’on  [)ent  ré- 
((  [loiidre  sans  hésiter  ([u'elle  est  déjà  et  (pi'elle 
((  tend  à devenir  de  pins  en  pins,  comme  vous  nous 
((  le  demandez,  la  l)aii([ue  de  tout  le  public  fran- 
« (;ais(i). 

11  serait  facile  de  fournir  des  [irenves  montrant 
dans  le  concret  la  réalisation  de  ce  programme. 
C'est  d'abord  par  l’augmentation  constante  de  ses 


(1)  {(  Son  organisation,  la  composition  de  son  personnel,  les 
a traditions  sur  lesquelles  repose  sa  confiance  dans  sa  propre 
« stabilité,  tout  tend  à circonscrire  son  actitm  dans  une  région 
« privilégiée.  » (Peueiue,  Réorganisation  du  st/stéme  des  Ban- 
ques.  p.  23.) 

(1)  Çonrersation  Aldrich-Pallain,  p.  25. 
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comptoirs  (pie  la  Bampie  se  démocratise,  car  elle 
accroît  clnupie  jour  son  rési'an  d'inicaissement  en 
V rattachant  de  nouvelles  localités  et  elle  crée  des 
bureaux  auxiliaires  jiartont  on  le  besoin  s'en  lait 
sentir.  On  [lent  i‘emar([ner  d’ailleurs  ([u'elle  a de- 
vancé sur  ce  [)oint  les  charges  ([ne  lui  ini[)osait  le 
lé'gislatenr  de  nSpj,  [mis([n'il  ne  prescrivait  ([ue 
la  création  d'un  bureau  annuel  [lendant  la  duree 
du  [irivilège,  tandis  ([u'on  l'a  vue  faire  fonction- 
ner, dès  ipoH,  les  derniers  bureaux  concordatai- 
res (i).  Bien  [ilus,  elle  a même  onv(“rt  à Etani[)es, 
an  mois  de  juillet  dernier,  son  [iremier  bureau 
créé  en  dehors  des  [irescriptions  légales. 

Loin  de  s'arrêter  dans  cette  voie  et  sans  aucune 
autre  obligation  ([ue  le  souci  des  services  ([u  elle 
doit  rendre  à l'industrie  et  au  commerce  IVançais, 
elle  continue  sans  cesse  scs  créations  au  cours  de 
cette  année,  érigeant  en  succursale  son  jeune 
siêüre  de  Longwv,  et  décidant  l'ouverture  de  bu- 
reaux  à Argenteuil,  Armentières,  Briev  et  \ ille- 
franche  ; elle  arrivera  même  prochainement  [>ar 
l'ouverture  d'une  annexe  à Lyon-Brotteaux,  à la 
création  d(‘  ces  bureaux  de  ([uartier,  ([ui  ont  fait 


étf 


(Ij  Bureau  de  190S  : Longwy,  ouvert  le  23  déct'mljre  1907. 

— 1909  : Dieppe,  ouvert  le  11  mai  1908. 

— 1910  : Pontoise,  ouvert  le  5 octobre  1908. 

— 1911  : Béthune,  ouvert  le  9 novembre  1908. 

— 1912  ; Arles,  ouvert  le  18  janvier  1909. 

— 1913  : Caudry,  ouvert  le  18  janviei'  1909. 

— 1914  : Asnières-sur-Seine,  ouvert  le  21  décem- 

bre 1908. 
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dans  nos  yrandcs  vilU's  la  loiMuiu'  des  ('•tal)liss('- 
monls  do  orédil . 

A l'houro  aotiiollo,  nous  arrivons  ainsi  an  ohilli*o 
de  4^9  places  haneahles  eontre  adi  ('xislanl  en 
1899  el  3i"  seulement  préviu's  par  la  loi  de  renou- 
vellement du  privilège.  On  j)eut  donc  bien  dire 
(pi'il  n'est  plus  de  ville  où  l'activité  du  eommeree 
et  de  rindnsti'ic  ait  (piekpie  int(Misité  et  qui  soit 
dé[)onrviie  d'une  sneenrsale  ou  d'un  bureau. 

11  est  bon  de  noter  enlin  (jne  l'iiabitude  de  ilo- 
miciliation  qui  se  ré[)and  de  })liis  en  plus  parmi 
les  commerçants  importants  augmente  d'elk'- 
mème  la  masse  du  papier  bancable,  et  que,  d'au- 
tre part,  l'usage  du  compte  extérieur  accessible  à 
tous,  donne  à la  Bant[ue  de  France'  toute'  l'exte'ii- 
sion  territoriale  désirable. 

Mais  c'est  surtout  par  raugmenlation  et  k'  dé- 
veloppement de  ses  services  ([ue  la  Banque  a cher- 
ché à faire  de  })lus  ('ii  plus  corps  avec  l'ensendelc 
de  la  nation,  mettant  ainsi  en  pi'ati([ue  une  idée 
(jui  avait  présidé  à sa  fondation,  comme  nous  le 
prouve  cet  article  de  ses  statuts  hmdamcntaux  : 
« 11  sera  pris  des  mesurc's  [xnir  ([ut'  les  avantages 
« résultant  de  rétablissement  de  la  Bampu'  se  fas- 
« sent  sentir  au  petit  commerce  » (i  ). 

Otte  tendance  démocralitpie  a }>ris  un  dévelop- 
pement tle  plus  en  plus  marejué  au  cours  de  ces 
dernières  années  grâce  aux  pressants  a}>pels  adrc's- 


{Ij  Statuts  rondarnentaiix  du  16  janvier  lS0-S(ai‘t.  15). 


sés  j)ar  le  gonvernemeni  de  la  Bampie  à son  pc'r- 
sonnel  pour  le  pousser  à (léveloj)per  k's  coiu{)tes 
ouverts  directeim'ut  aux  industriels,  commerçants 
et  agriculteurs..  Les  résultats  sont  déjà  fort  satis- 
faisants, et,  dans  une  note  du  28  juillet  derniei', 
le  gouverneur  faisait  ressortir  qu'à  la  date  du  i®', 
les  engag'ements  directs  de  l'industrie,  du  coin- 
merce  et  de  l'agriculture  reju'éscntaient  3o  °/o  du 
[lortefeuillc  des  succursales,  marejuant  ainsi  ('ii 
huit  mois  une  augmentation  de  6 %• 

La  Banc[ue  a étendu  aussi  dans  une  large  me- 
sure le  bénélice  de  ses  avances  en  abaissant  depuis 
1890  leur  minimum  à 2;5o  francs,  mettant  ainsi 
ses  services  à la  disposition  d'nne  petite  clientèle 
assez  nombreuse,  puisque  le  nombre  des  avances 
de  200  à 5oo  francs,  bien  que  jilutôt  réduit  actuel- 
h'ment,  s'élève  encore  à 4-202. 

Fn  un  mot,  on  peut  dire  que  la  Banque  est 
maintenant  à la  poitée  de  tons;  la  seide  raison 
qui  jieut  la  retenir  dans  son  ex[)ansion  toujours 
croissante,  c'est  son  désir,  ti'ès  légitime  d'ailleurs, 
de  ne  pas  opposer  une  concurrence  préjudiciable 
aux  autres  maisons  de  bampie  qui  demeui'ent  tou- 
jours des  intermédiaires  indispensables  dans  de 
nombri'uses  circonstances. 

11  ne  sulUt  pas  de  dire  que  la  Banque  est  acces- 
sible à tous,  car  il  convient  de  noter  égalenu'iit 
dans  le  même  ordre  d'idées  que,  telle  (pi'elle  fonc- 
tionne actuellement,  elle  peut  servir  d'intermé- 
diaire pour  presque  tout  ce  que  l'on  est  convenu 
de  comprendre  dans  le  cadre  des  opérations  de 
banque. 


eas?: 


»*î5Ea 
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Si  nous  nous  arrrlons  un  iiislaul  aux  rôfeulos 
iTcalious  (le  sc'rvici',  uiu' dos  plus  iiuporlautc's  iu- 
iiovalious  à si»-ualei' c'est  rouvcriurc  des  eoiii|)tes 
de  depots  île  tonds  que  la  naïupie  admet  de])uisle 
lévrier  i(Si)5.  Sans  parler  de  la  forme  plutôt  in- 
commode des  réeé[)issés  îi  vue,  elle  lU'  recevait  eu 
(dlét,  jusipie-là,  de  dé[)ôts  de  fonds  que  de  ses 
comptes  eoiiraul  s ; mais,  comme  l'accès  au  compte 
courant  est  entouré  de  foi’uialités  (pii,  sans  éti'c 
l’éellemeut  gênantes,  sulliseut  eepeudaiit  pour 
écarter  les  clients  n'ayant  pas  l'iiahitude  des  af- 
faires, ou  usait  peu  pour  les  dépôts  d'argent  des 
services  de  la  Banque;  c'est  cette  lacune  que  la 
réforme  de  189.5  a réussi  à combler.  Depuis  celte 
époque,  toute  personne  pouvant  Justifier  de  sou 
identité  })cut  se  faire  ouvrir  un  compte  de  dépôt  à 
la  Banque  par  un  simple  versenumt  minimum  de 
5oo  francs,  ce  qui  lui  permet ti  a par  la  suite  d'ef- 
fectuer, sans  autre  intermédiaire,  toutes  ses  opéra- 
tions de  caisse.  Le  seul  inconvénient  qu'on  peut 
voir  [)Our  le  public  à cette  nature  de  conqite,  c’est 
(pi'il  n'i'st  pas  productif  d’intérét,  mais  on  con- 
viendra vite  que  le  fait  d'acce})ter  ib's  dépôts  por- 
tant intérêt  serait  plein  de  dangers  ; on  ferait 
d'abord  aux  banques  et  aux  sociétés  de  crédit 
cette  concurrence  que  notre  établissement  natio- 
nal veut  évitei*  à tout  prix,  mais  ce  ciui  est  [)lus 
grave  encore,  c'est  ([u’en  voulant  gagner  les  inté- 
rêts à boniticr,  011  ris([uerait  pres({ue  fatalement 
de  sortir  du  cadre  des  opérations  d'une  baii([U(‘ 
d'émission. 
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On  peut  donc  dire  ipie  pour  le  fonelionm'iiient 
de  ses  divers  comptes,  la  Banque  a fait  tout  ce 
quelle  devait,  augmentant  encore  ses  facilités 
])Our  les  clients  nombreux  qui  ne  résident  })as  au 
siège  même  du  comptoir  de  la  Bau([ue,  grâce  à 
l'ouverture  de  comptes  extérieurs  qui  permettent 
défaire  avec  elle  toutes  opérations  par  eorresj)on- 
dance,  oi)éralions  pour  lesquelles  elle  va  même 
jusqu'à  éviter  les  frais  de  poste  pour  tous  ceux  ({ui 
habitent  une  localité  où  fonctionne  son  service 
d'encaissement. 

(à)inme  corollaire  à l'ouverture  des  comptes  de 
dépôts  de  fonds,  la  Bamjue  de  France,  depuis  le 
mois  de  mai  1896,  se  charge  de  servir  d'intermé- 
diaire })our  toutes  les  négociations  de  titres  aussi 
bien  dans  les  bourses  françaises  que  dans  les 
bourses  étrangères;  sa  compétence  s'étend  d'ail- 
leurs sur  toutes  les  autres  opérations  concernant 
les  titres  : encaissements  de  litres  amortis,  libéra- 
tions, échanges,  souscriptions,  conversions,  tim- 
brages, assurance  contre  les  risques  du  rembour- 
sement au  paii*  et  de  la  non  véritication  des  ti- 
rages. 

Os  opérations,  dé})ôts  et  avances  compris,  ont 
du  reste  pris  un  tel  développement  que,  dej)uis 
1894,  la  Banque  a dû  les  isoler  dans  un  immeuble 
([u'elle  a acheté  })lace  \ entadour,  assurant  ainsi  la 
parfaite  sécurité  des  dépôts  et  la  commodité  du 
public,  tout  en  permettant  le  plus  grand  déveloi)- 
penient  de  celte  partie  de  ses  sei'vices. 

Il  ne  faut  pas  oublier  de  mentionner  non  plus 
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la  création,  dans  nnc  {)art  de  ses  sneenrsales  et 
même  de  ses  bureaux,  l(mjonrs  i^’i'andissante  ( i), 
d'nn  service  de  cotlres-lbrts  ollert  an  pnhlic  avec 
tontes  les  garanties  désirables  et  eomplété  par 
le  paiement  gratuit  d('  tons  con[)ons  pour  les  loca- 
taires. 

ba  Banque  a admis  aussi  de])nis  i()oi2  le  principe 
de  la  lettre  de  crédit  dont  Tntilité  s'accroît  avec  le 
dévelo[)pement  de  ses  conq)toirs  établis  sur  tons 
les  points  importants  du  pays;  la  minutie  et  la 
prndence  dont  elle  entoure  ee  nomaani  service  la 
font  rechercher  du  public  à ({ui  la  Ban([iie  la  dé- 
livre sans  condition  antre  qu'une  justilication 
d'identité. 

Si  la  Banque  a ainsi  cherché  à accorder  des  faci- 
lités à cette  partie  de  la  clientèle  que  nous  j)our- 
rions  appeler  clientèle  de  luxe,  elle  n'a  pas  oublié 
non  plus  ceux  qui  ont  besoin  d'elle  pour  travailler, 
et  nous  pouvons  citer  iiiu'  mesure  nouvtdle  desti- 
née à rendre  de  grands  services  aux  })etits  com- 
merçants que  gênent  encore  les  formalités  de 
l'ouverture  d'un  compte  d'eseonq)te  ; c'est  la  re- 
mise d'cifets  à rencaissement,  remis(‘ c[ui  })eut  être 
effectuée  par  tous  les  titulaii'es  de  comj)te  sans  dis- 
tinction et  j)onr  toutes  les  places  bancables.  Ajou- 
tons, du  reste,  (pie  le  portefeuille  d'escompte  lui- 
même  recueille  déjà  Ixaiucoup  de  jietitsellets  et  ([uc 
leur  nombre  va  s'accroissant  chaque  année,  si  bien 


(\)  Au  1*'  février  1909,  la  Banque  possédait  i7  succursales  et 
10  bureaux  pourvus  d’un  service  de  location  di‘  coffres. 
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(pi'en  i()o8,  le  nombre  des  elfets  au-dessous  ck' 
loo  li-anes  eidrés  en  portefenille  formait  à Paris 
})i'ès  de  la  moitié  de  la  jirésentation  totale  (i). 

Sans  anticiper  sur  les  décisions  de  la  Bamjue, 
nous  pouvons  déjà  parler  d'une  ojiération  ipii, 
sans  avoir  obtenu  tout  à fait  droit  de  cité,  com- 
mence à occiqu'r  une  place  intéressanti',  c'est  l'en- 
caissement et  même  l'escompte  du  papier  sur 
l'étranger,  que  la  Banque  se  chai'ge  de  négocier  au 
mieux  des  intérêts  de  ses  clients. 

Nous  ne  pouvons  enlin  mieux  faire,  pour  clé)- 
turer  la  liste  de  ses  nouvelles  eréations,  (jue  de 
rajipeler  les  services  gratuits  qu'elle  rend  jiour 
rémission  et  le  paiement  des  rentes  françaises, 
services  imposés  sans  doute  par  le  législateur, 
mais  ([ui  n'en  sont  })as  moins  une  commodité  de 
plus  pour  le  public. 

Il  semble  bien  alors  (pie  la  Baïupie  réponde  à 
tons  les  besoins  et  que  tous,  petits  et  grands, 
peuvent  traiter  avec  elle.  Nous  pouvons  constater 
d'ailleurs  ([ue  toutes  ces  nouvelles  dispositions 
ont  été  bien  comprises  du  public  (pii  leur  a ré- 
servé un  bon  accueil,  jmisque  le  nombre  de 
comptes  ouverts  à la  lin  de  1908  était  de  91.458 
alors  (pi'il  y a seulement  dix  ans  après  la  créa- 


l'^fTets  de  5 à 10  francs 
Effets  de  11  à 50  francs 
Etïets  de  51  à 100  francs 
Etfelsau-dessusde  100  francs 


243.675 

2.044.598 

1.419.719 

3.964.615 


.672.605 
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tioii  (les  eomples  dc‘  dépcMs  d('  fonds  h'iir  nombre 
irétait  ({ne  de  3i.fS().  Les  sini{)les  dé{H)ts  de 
litres  eux-iuc'mes,  sans  aecnser  une  dillerenee 
aussi  e()usi(léral>le,  {)résenlent  dans  le  nu'me 
es{)aee  de  temps  une  aiiKineutaliou  fort  sen- 
sible (i),  tout  en  laissant  ressortir  une  diminution 
du  })ortefeuille  moven. 

Mais  ce  n'est  pas  tout  de  montrer  r{ue  la  lîan- 
({ue  est  à numie  de  eonconrir  à ra«lininistration 
des  fortunes  aetpiises,  nous  voulons  prouver 
({u'elle  {)eut  également  servir  à constituer  et  à 
augmenter  ces  fortunes.  C'était  du  reste  l'esprit 
de  son  institution;  cardans  ses  statuts  primitifs, 
une  des  o{)érations  du  nouvel  établissement  con- 
sistait ((  à ouvrir  une  caisse  de  placement  et 
((  d'épargne  dans  laquelle  toute  somme  au-dessus 
((  de  5o  francs  serait  rec*ue  {xuir  ètn;  remboursée 
((  aux  époques  convenues.  La  Banqin',  disaient  en- 
((  core  ces  statuts,  paiera  l'intérêt  de  ces  sommes, 
<(  elle  en  fournira  des  reconnaissances  au  porteur 
((  ou  à ordre  » (2). 

Mais  c'était  un  peu  trop  sortir  des  attributions 
d'une  banque  d'émission,  surtout  dans  les  tâton- 
nements du  début  ; aussi  cette  disposition  ne  fut 
pas  reproduite  dans  les  statuts  de  iHo(S  qui  l'abro- 
gent ainsi  implicitement. 


(1; 


Nombre  Nombre  Nombre 

de  déposants  de  depots  de  litres 


Valeur 


24  décembre  1898.  67.111  479.223  8.575.680  5.821  millions 

24  décembre  1908.  94.998  763.264  12.218  (K35  7.646  raillions 

(2)  Statuts  primitifs  du  24  pluviôse  an  VIII  (art.  5,  §5). 
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On  n'est  jamais  revenu  à cette  ])ralk[ue,  mais 
de])uis  le  janvier  i8()8  la  Bainpie  se  charge, 
sur  l'ordre  écrit  de  ses  dé{)osants,  de  leur  ouviâr 
des  conq)les  de  ca|)ilalisalion  j)Our  le  renq)loi  des 
arrérages  des  fonds  {)ublics  français  en  valeurs  de 
même  nature,  lors(pie  la  somme  de  rente  à en- 
caisser permet  d(‘  faire  au  moins  une  o|)ération 
{)ar  an  : il  faut  donc  environ  120  l'rancs  de  rente 
3 °/o  et  5jo  francs  de  rente  amoi-lissable.  Cette 
création  fut  une  des  suites  non  inqxisées  du  der- 
nier {)rivilêge, 

11  est  bien  certain  que  cette  ca{)italisation  est 
encore  bien  {jeu  ré{)andue  et  que  ce  n'est  {)as  celte 
nu'sure  ix'streinte  ({ui  {jeut  faire  dire  ({lie  la  Ban- 
que de  France  ouvre  directement  des  facilités  à 
l'éjjargne  ; toute  antre,  au  contraire,  est  la  {jart 
qu’elle  tend  de  [iliis  en  {ilus  à se  créer  {lar  le  fone- 
tionnement  de  ses  conqites  d'avances  sur  titres 
qui  subissent  aujourd'hui  une  augmentation  con- 
tinue. (ktte  {jrojjosiiion  semble  au  {iremier  abord 
une  dérision,  car  les  comjJtcs  d'avances  sont 
{)res({iie  d'un  eommiin  aecord  le  signe  d'une  situa- 
tion {jeu  brillante,  mais  il  est  loin  d'en  être  tou- 
jours ainsi  et  voici  la  manière  dont  on  {leut  les 
comprendre. 

On  admettra  facilement  ({lie  toute  personne 
{leiit  se  voir,  à nn  moment  donné,  à la  tête  de 
fonds  dont  elle  hésite  à faire  le  placement  {jarce 
qu'elle  prévoit  {jour  leur  emploi  des  besoins  plus 
ou  moins  éloignés.  La  solution  qui  vient  d'ordi- 
naire à l’idée,  si  l’on  a la  {jrudence  de  ne  pas  les 
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garder  par  devers  s(ii,  e'est  de  les  (léj)os('r  en 
eomple  eourant  dans  une  l)aiupie  ou  une  société 
decrédit  qui  l)onifiera  1/2  011  an  inaxiinnin  i "j„ 
d’intérêt  si  le  dépôt  est  à vue.  On  aura  ainsi 
l'avantai^e  d’éviter  les  risques  de  vol  ou  de  perte 
et  niènie  la  tentation  (pii  pourrait  pousser  à les 
dissiper  petit  à petit  sans  y prendre  i^arde.  Mais 
la  solution  que  présentent  les  comj>tes  d’avances 
de  la  BaiKpie  olïre  des  avantages  } lus  apprécia- 
bles encore.  En  pins  de  la  sécurité,  on  évitera 
en  etïet  de  laisser  ces  fonds  iinniobilisés  pour 
ainsi  dire,  ]Hiisqu’il  sera  facile  de  les  employer 
immédiatement  en  achetant  des  valeurs  admises 
en  garantie  j)ar  la  lîanque  ([ui  ra])porteront  un 
bon  revenu  moyen  de  3 ce  qui  n'emj)ècbera 
pas  qu’à  première  réquisition  on  ])ourra  obtenir 
de  la  Bantfue  tontes  les  sommes  désirées  jnsqn’à 
concurrence  des  3/4  ou  même  des  4/^  du  dépôt 
et  cela  par  fractions  et  de  la  façon  <[u'on  le  dési- 
rera; il  est  bon  de  remarquer  en  juissant  que  les 
intérêts  que  l'on  aura  à payer  pour  ces  prélève- 
ments seront  presqm*  conq)lètemenl  balancés  par 
le  revenu  des  titres  achetés. 

On  voit  donc  un  gros  avantage  pour  inciter 
aux  placements  et  aux  j)Iacements  en  titres  de 
tout  repos  qui  sont  les  seuls  sur  lesquels  on  pour- 
ra se  faire  consentir  des  prêts.  Mais  une  fois  le 
compte  rendu  débiteur  par  les  avances  que  l’on 
est  toujours  plus  ou  moins  amené  à se  faire  con- 
sentir sur  les  titres  achetés,  la  Banque  devient 
pour  son  emprunteur  une  véritable  caisse  d’épar- 
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gne  fonctionnant  au  taux  d(>  l’avance,  car  toutes 
l(>s  sommes  (pie  l'on  juuu  ra  avoir  })ar  la  suite  a 
placer,  inéiiu'  temporairc'Uient,  à ce  conqite  debi- 
teur diminueront  d’autant  les  intérêts  a jiayer, 
jiiiiscpie  ces  intérêts  sont  calculi's  au  jour  le  jour 
sur  le  solde  réidhmient  débit('ur;  il  en  sera  de 
iiiéim'  d(‘  tous  les  crédits  ('t  des  coupons  qui  [lour- 
ront  venir  remboui’scr  h'  comjite  le  jour  de  leur 
échéance.  On  trouvera  aussi  un  avantage  aiipré- 
ciable  dans  le  conqile  d’avances  [mur  les  [laie- 
nu'uts  à faire  à des  fouruisseui's  de  tous  ordres, 
car  il  suflira  d'émettre  des  chè([ues  qui  ne  seront 
[lortés  au  débit  du  compte  que  le  jour  du  paie- 
ment, présentant  même  un  intérêt  d’ordre  géné- 
i*al,  [)uisi[u  ils  opéreront  le  drainage  d une  partie 
inutile  de  la  circulation,  faisant  faire  ainsi  un 
grand  [las  vers  la  compensation. 

Malgré  tous  ces  avantages,  il  faut  bien  recon- 
naiti-e  qu’il  y a jus([u’à  un  eci  tain  point  dans  le 
compte  d'avances  de  la  Bampie  une  [)orte  ouverte 
à la  s[)éculation,  mais  la  Banque  agit  là  encore 
comme  modératrice  en  relevant  lorsipi’il  le  faut 
le  taux  des  avances  pour  arrêter  les  sorties. 

Du  reste,  la  s[)éculation  n'est  jamais  le  fait  que 
d’un  [letit  nombre  de  gens  ([ue  l’on  atteint  ra[)i- 
dement  jiar  le  relèvement  de  taux,  car  le  résultat 
de  rex[)érience  montre  (pie,  dans  la  majorité  des 
cas,  le  titulaire  d’un  com[)te  d'avances  n abuse 
[)as  du  crédit  ([ui  lui  est  ouvert . Bicm  au  contraire,  le 
rentier  français  a une  telle  force  d’économie  c[iie  dès 
([ii’il  a rendu  son  com[)le  débiteur  par  un  [irélève- 
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ment  quelconque,  voire  même  par  un  achat  en 
bourse,  il  cherchera  à combler  ])ar  les  arrérages  de 
ses  titres  et  aussi  par  des  versements  directs  ce 
débit  en  somme  lictif  et  arrivera  à se  trouver  à la 
tête  d'un  capital  grossi.  Son  habitude  de  vivre 
étant  alors  réglée  sur  les  économies  c[u’ila  dû  faire 
pour  ce  premier  remboursement,  il  continuera 
ainsi  à économiser  et  à grossir  presque  continuel- 
lement son  capital  par  des  achats  successifs  et  Ton 
peut  bien  dire  en  un  mot,  et  cela  en  se  basant 
sur  l'observation  que,  contrairement  à l’opinion 
générale,  le  compte  d’avances  pousse  })lus  géné- 
ralement les  Français  aux  versements  qu’aux  pré- 
lèvements. 

Tous  ces  exemples  de  démocratisation  nous 
montrent  surabondamment  que  la  Banfjue  de 
France  est  actuellement  à même  de  rendre  des 
services  à tous  et  l’on  peut  redire  avec  M.  Bur- 
deau  : ((  Tout  citoyen  français  peut  avoir  du  cré- 
« dit  sous  la  seule  condition  de  savoir  s’en  servir 
« utilement  pour  lui  et  pour  tous  » (i).  On  ne 
peut  guère  admettre  c[ue  notre  établissement  na- 
tional puisse  pénétrer  plus  avant  dans  le  pays 
sans  se  départir  de  cet  esprit  de  j)rndence  qui  lui 
permet  d’exercer  sur  tous  une  intluence  si  salu- 
taire, car  nous  pourrions  craindre  alors  de  lui 
voir  répéter  les  exemples  à bien  des  égards  fu- 
nestes donnés  par  la  Banque  d’Algérie  dans  ses 
prêts  trop  facilement  consentis  aux  nouveaux  co- 


(1)  Discours  ;i  la  Chambre  des  Députés,  le  30  juin  1892. 
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Ions.  « Prenez  garde,  disait  encore  M.  Burdeau, 
((  que  les  }irivilégiés  du  ei*édit  ne  soient  alors  ses 
« victimes  ». 


♦ 

* ♦ 


11  semble  bien  ressortir  de  toute  cette  étude  (pie 
la  Banque  de  France  ollre  au  pays  le  maximum 
de  sécurité  possible  ; l’unité  de  son  privilège 
s’étendant  à l’ensemble  de  son  territoire  en  est, 
certes,  déjà,  une  des  jirineipales  garanties,  car, 
comme  le  disait  Léon  Faucher  dans  son  discours 
à l’Assemblée  Nationale  (i).  « les  banques  dépar- 
((  tementales  n’ont  pas  de  boussole,  elles  regar- 
« dent  de  bas  en  haut,  elles  ne  dominent  pas  la 
a situation  comme  une  bancjne  jilacée  au  sommet 
« du  crédit  : elles  ne  consultent  jamais  le  cours 
« des  changes  entre  les  pays  étrangers  et  la 
« France  et  ne  s’occupent  cpie  des  besoins  de  la 
((  place  qu’elles  desservent.  » On  pourrait  ajouter 
(pie  les  l)aiu[iies  déiiartementales  ont  aussi  le 
grave  inconvénient  d’être  à la  merci  d’une  crise 
locale,  et  l’on  peut  citer  comme  exemple,  tout  à 
l’avantage  du  principe  d’unité,  la  façon  remar- 
(piable  dont  la  succursale  de  Boubaix  a jm  aider, 
en  i()oo,  la  })lace  à traverser  une  crise  sur  les 
laines  d’une  gravité  exceiitionnelle. 

A la  lin  du  mois  d’aoi'it,  cinq  imporlantes  mai- 
sons de  laine  de  Boiibaix-Tourcoing,  ne  pouvant 


1)  Séanre  du  22  février  1848. 
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payer  leur  dill'érenee  à la  Bourse  du  tenue,  se 
virent  réduite  à l'obligatiou  de  réunir  leurs  eréan- 
eiers.  La  eaisse  de  lic[uidatiou  sid)it  de  ee  fait  une 
perte  considérable,  et,  eouime  cousécjueiiee,  ou  fit 
alïicher  en  Bourse,  le  28  août,  Lavis  suivant:  « Bar 
« délibération  du  Conseil  eu  date  de  ce  jour,  à 
« partir  de  la  Bourse  d<*  ii  heures,  toute  vente 
((  nouvelle  à découvert  ne  sera  enrej'istrée  que 
a contre  le  versement  d’un  déj)ôt  de  10.000  francs. 
« Au  cas  où  le  versement  ne  serait  }»as  lait  le  len- 
« demain  avant  midi,  une  amende  de  2.000  francs 
« par  filière  sera  appliquée  au  vendeur.  Toute 
« vente  en  couverture  ou  tout  achat  (pielcoiique 
« restent  sous  l'empire  de  rancieu  r<‘glement.  » 

Les  suites  de  cette  afliche  se  produisirent  immé- 
diatement : aucune  affaire  ne  fut  traitée  et  la  cote 
même  fut  suspendue.  La  situation  était  devenue 
si  grave  que,  d'après  le  correspondant  de  V Eco- 
nomiste Français  (i),  les  perti's  subies  })ar  Bou- 
baix-d'oureoing,  eu  huit  mois,  pour  son  marché 
hunier,  auraient  atteint  80  millions. 

Quelle  résistance  aurait  [ui  offrir,  (Ui  face  d'une 
pareille  crise,  une  banque  locale,  tl’où  certes  tous 
les  dépôts  auraient  été  retirés  à la  première 
alarme?  LaBancpie  de  France,  au  contraire,  a pu, 
sans  compter,  déverser  sur  la  place  l'or  qu’elle 
pouvait  puiser  dans  reiisemble  du  pays,  et  les  pré- 
sidents des  Chambres  de  Commerce  de  Boubaix  et 
de  Tourcoing  ont  pudire  avec  raison, dans  une  coin- 


(1)  Numéro  du  8 septembre  1900. 
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munication  destinée  à rassurer  le  public  : « La 
« Banque  de  France,  dont  le  concours  n'a  jamais 
((  fait  défaut  au  commerce  et  à l'industrie  des 
« deux  villes,  continue  ses  opérations  dans  des 
« conditions  normales.  » 

Mais  est-ce  à dire  que  tt)ut  est  parfait,  et  ne 
reste-t-il  rien  à souhaiter? 

Tout  en  admettant  que  la  Banque  de  France 
soit  toujours  perfectible,  nous  pouvons  dire  cepen- 
ilant  que  ce  n'est  pas  d(‘  son  côté  que  doivent  aller 
nos  })réoccupations,  car  nous  pouvons  être  assu- 
rés ([u'elle  veille  constamment  pour  suivre  pas  à 
pas  révolution  économique  ; l'histoire  de  sa  j)oli- 
ti(pie  antérieure  nous  en  est  le  plus  sur  garant. 

Mais,  ce  ([ui  fait  défaut  à notre  pays,  c'est  cet 
esprit  d'initiative  [)our  les  affaires,  cet  esprit  de 
décision  que  nous  trouvons  chez  nos  voisins,  dont 
le  tort  n’est  pas  d’avoir  trop  développé  leurs 
affaires,  mais  d'ètre  allés  trop  vite  ; nous  })ouvons 
même  bien  dire,  aucontrare,  qu'en  France  le  déve- 
loppement de  l'industrie  ne  serait  plus  à l'heure 
actuelle  de  la  hardiesse,  après  la  grosse  accumula- 
tion de  capitaux  ([uc  nous  devons  à notre  pru- 
dence nationale. 

M.  Snyckers  (i)  rêve  de  voir  se  réaliser  un  jour 
l'alliance  économicjue  de  l'Allemagne,  devenue 
riche,  mais  (pii  n'a  pas  encore  de  capitaux,  et  de 
la  France,  dont  l'épargne  est  à la  recherche  de 
placements,  mais  il  serait  certes  fort  dangereux 


(1)  La  Reichsbarik  et  la  Banque  de  France,  p.  189, 


(le  s'eng’ag’er  dans  celte  voie,  car,  « au  point  de 
« vue  moral,  la  distinction  des  nationalités  est  la 
« loi  inéluctable  du  [)résenl  et  vraisemblablement 
((  aussi  celle  de  Fa  venir.  Il  s'en  suit,  ([liant  aux 
((  intérêts  éeonomi(jnes,  (pie  les  [irineipes  ap[)li- 
« cables  aux  rapports  entre  nations  ne  doivent 
« jias  être  établis  comme  si  les  frontières  étaient 
((  elfaeées  et  FKtat  universel  délinitivenient  eons- 
« titné  » (i). 

11  faut  ([lie  la  nation  arrive  à un  conqilet  déve- 
loppement de  toutes  ses  forces,  ([u'elle  obéisse  à 
cette  loi  de  dévelo[)pement  [larallèle  et  de  solida- 
rité des  dilïérentes  branches  de  l'indiislrie  natio- 
nale. 

List,  dans  son  ((  Svstème  national  d’Economi(; 
[)oliti([ne  »,  classifie  les  dilïérentes  foi  nies  de  cons- 
titution économi([ue  : l'état  sauvage,  l'étal  [lasto- 
ral,  l'état  agricole-manufacturier,  l’état  agricole- 
mannfacUirier-comniercial.  Une  nation,  [lour  lui, 
n’est  normale  ([iie  si  elle  a atteint  ce  dernier  état. 
11  est  bien  entendu  ([ne  tontes  les  nations  ne  [len- 
vent  prétendre  à ce  complet  développement  qui 
comporte  un  grand  territoire  muni  d'abondantes 
ressources  naturelles. 

Mais  ([uand  ces  conditions  sont  réunies,  comme 
elles  le  sont  en  France,  le  premier  devoir  de  la 
nation  est  de  tendre  de  toutes  ses  lorces  vers  la 
réalisation  de  cet  idéal  de  l'Fconomie  nationale, 
ür,  il  semble  bien  ([ue  notre  pays  est  maintenant 


(1)  Cal'wès,  Cours  d’Economie  politique,  tome  I,  p.  144. 
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à même  de  mettre  en  [)rali([ue  celte  solidarité  des 
forces  [iroduclrices  sur  l;i([U(‘lle  repose  Faulono- 
mie  nationale.  11  serait  donc  à souhaiter  de  voir 
employer  de  [)lus  (ui  [dus  chez  nous  ces  énormes 
capitaux  ([ui  s'en  vont  [>ar  delà  les  IVontières  sou- 
tenir nos  concurrents  étrangers,  assurant  aiiisi.de 
la  façon  la  [)lus  certaine,  le  dévelo[)[iement  et 
l'indépcndama'  économiijues  du  [uiys. 


Vu  : 

Kdouai'cl  Dolléans. 
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miiLIOGnAPlllK 


I.  - PUBLICATIONS  PÉRIODIQUES 

Comptes  rendus  de  TAssemblée  générale  des  Actionnaires  de 
la  Banque  de  France. 

Economiste  Européen, 

Economiste  Français, 

Journal  des  Economistes. 

Journal  Officiel  de  la  République  Française. 

Le  Messager  de  Paris, 

Pour  et  Contre. 

Le  Rentier. 


II.  - OUVRAGES  DIVERS 


G.  Bousquet.  — La  Banque  de  France  et  les  Institutions  de 
Crédit.  Paris,  Paul  Dupont,  1885. 

L.  Brocard.  — Concentration  et  Centralisation  dans  le  Com- 
merce de  Banque.  Nancy,  1908. 

P.  Cauwès.  ~ Cours  d" Economie  politique.  Paris,  Larose  et 
Porcel,  1893. 

A.  Courtois  fils.  — Histoire  de  la  Banque  de  France  et  des 
principales  Institutions  de  Créditj  depuis  1716.  Paris,  Guil- 
laumin, 1875. 

E.  Depitre.  — Le  Mouvement  de  concentration  des  Banques 
allemandes.  Paris,  Rousseau,  1905. 

Enquête  sur  la  Question  monétaire.  Paris,  Imprimerie  natio- 
nale, 1872. 

Entretien  de  M.  AWric/t,  sénateur.^  président  et  des  membres 
de  la  Commission  nationale  monétaire  des  Etats-Unis,  avec 
M.  Georges  Pallain,  gouverneur  de  la  Banque  de  France 
(26  septembre  1908). 

Flour  de  Saint-Genis.  — La  Banque  de  France  à travers  le 
Siècle.  Paris,  Guillaumin,  1896. 


f 

i 


- 176  — 

fîEUMAiN  Martin  et  Léon  Poi.ier.  — Cours.  (V tk^onomie  politi- 
que, Tome  H.  Le  Crédit. 

C.  Gide.  — Cours  tV Economie  politique,  l’aris,  Larose  et  Te- 
niii,  1909. 

(ÎIDE  et  liiST.  — Histoire  des  Doctrines  économiques,,  depuis 
les  Physiocratesjusquà  nos  jours,  Paris,  Larose  et  Tonin, 
1909. 

Les  Institutions  patronales  et  mutuelles  à la  Banque  de 
France,  Paris,  1908. 

A.  Jourdan.  — Epargne  et  Capital  ou  le  Meilleur  Emploi  de 
la  Richesse,  Aix,  Makaire,  1879. 

J.  Lesgure.  — Des  Crises  générales  et  périodiques  de  surpro- 
duction, Bordeaux,  1906. 

E.  Levasseur.  — Questions  ouvrières  et  industrielles  en 
France,^  ,sous  la  3^  République,  Paris,  Rousseau,  19u7. 

Lysis.  — Contre  VOligarchie  financière  en  France.  Paris,  Bu- 
reaux de  la  Revue,  1908. 

G,  Maufoy.  — La  Banque  de  France  dans  ses  Rapports  avec 
le  Crédit  et  la  Circulation.  Paris,  (luillaumin,  1862. 

M.  Patron.  — La  Banque  de  France  et  le  Crédit  national  et 
international.  Paris.  Girard  et  Brière,  1908. 

Përeiüe  (E.  et  J.).  — Enquête  sur  la  Banque  de  France.  Paris, 
Paul  Dupont,  1865. 

Pommier.  — La  B inque  de  France  et  lEtat  au  -Y/A'"  Siècle. 
Paris,  Rousseau,  1904. 

Répertoire  de  Dalloz. 

Répertoire  de  Sirey. 

A.  Smith.  — Recherches  sur  la  nature  et  les  causes  de  la 
Richesse  des  nations.  Paris,  Guillaumin,  1843. 

Snyckers.  — La  Reichshank  et  la  Banque  de  France^  leur 
Politique.  Paris,  Rousseau,  1908. 

Testis.  — Le  Rôle  des  Etablissements  de  (Crédit  en  France. 
Paris,  Bureau.x  de  la  Revue  politique  et  parlementaire,  1908. 

E.  Théry.  — Les  Progrès  économiques  de  la  France.  Paris, 
Economiste  Européen,  1908. 


TABLE  DES  MATIÈBES 


Avant-propos 


PREMIÈRE  PARTIE 
La  prudence  de  l’Epargne  Française 

Chapitre  premier.  — L’épargne,  qualité  de  la  nation  fran- 
çaise ; ses  différentes  manifestations  dans  notre  pays.. 

Chapitre  IL  — La  fortune  de  la  France  ; sécurité  de  ses 
placements 

Chapitre  III.  — Les  rapports  de  l’épargne  et  de  Tindus- 
tne  ; comparaison  entre  la  France  et  TAllemagne 


DEUXIÈME  PARTIE 

La  prudence  de  la  Banque  de  France 

Les  bases  du  système  de  direction;  le  Gouverneur  et  le 
capital 

Chapitre  premier.  — La  prudence  de  la  Banque  de  France 
dans  ses  réserves 

Section  I.  — La  prévoyance  de  la  Banque  pour 
elle-même 

Section  IL  — La  prévoyance  de  la  Banque  pour 
son  personnel 

Chapitre  IL  — La  prudence  de  la  Banque  de  France  dans 
sa  mission  monétaire 


i . 1 


--  ITcS 

Chapitre  III.  — La  prudence  de  la  Banque  de  France  dans 
la  répartition  du  crédit  privé 101 

Section  I.  — L'escompte 102 

Section  IL  — Les  avances  sur  titres  et  sur  lingots  119 

Section  IIL  — Les  opérations  sur  titres 127 

Section  IV.  — Mesures  de  sécurité  intérieure . . . . 130 

Chapitre  IV.  — La  Banque  de  France  et  le  crédit  public.  137 

Conclusion.  — Le  contrat  direct  de  la  Banque  de 
France  avec  l’épargne  nationale 135 

BlBUOiiRAPHIE 175 


-5 


